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يمثل موضوع التكامل النقدي العربي والعمل من أجله أهمية خاصة لصندوق النقد 
العربي. فقد نصت اتفاقية انشاء الصندوق التي وقعتها في السابع والعشرين من نيسان 
ابريل عام ١91/5‏ جميع الدول العربية على أتها قد أنشأته. . . «رغبة متها في ارساء المقومات 
النقدية للتكامل الاقتصادي العربي. ودفم عجلة التنمية في جميع الدول العربية». 

ولقد اهتم الصندوق بهذا الموضوع منذ بدء نشاطه في النصف الثاني من عام /ال1891 . 
فإلى جوار ما بذله الصندوق من جهد في مرحلة السنتين الأوليين من عمره في تكوين جهازه 
الفني. وني تقديم القروض والتسهيلات لبعض الدول العربية للمساهمة في دعم موازين 
مدفوعاتهاء اهتم كذلك. منذ بدايته. بموضوع التكامل النقدي العربي ومتطلباته. وتمثل 
:ذلك في قيام جهازه الفني منذ سنة /ا/1917 بدراسة وبحث بعض صور هذا التكامل 
ومداخله. وبالذات اقامة نظام لتسوية المدفوعات الجارية بين الأقطار العربية . 


ولكن كان من الضروري بالاضافة إلى ذلك. بحث موضوع التكامل النقدي العربي 
في اطاره العام . ومن هنا كان من الضروري تحديد مفهوم وأنواع وصور التكامل النقدي 
بصفة عامةء ومدى امكان تطبيق كل منها في المجال العربي. في ظل ظروف وأوضاع 
الأقطار العربية. كذلك كان من الضروري أيضاً بحث ما إذا كان يجب ويمكن إقامة 
التكامل التقدي العربي دفعة واحدة. أم على مراحل متدرجة. 

ولقد وجد الصندوق أنه بسبب أهمية الموضوع وتشعبه ودقتهء يتعين الاستفادة إلى 
أبعد الحدود من فكر وخبرة بعض كبار الاقتصاديين غير العرب ممن اتصلوا عن طريق 
التحليل النظري وعن طريق تقديم المشورة في تجارب التكامل النقدي المعاصرة في مناطق 
أخرى من العالم. كما وجد من الضروري الاستفادة من الدروس التي يمكن استخلاصها 
من تطور هذه التجارب منذ قيامهاء وذلك ك) يقدمها المشرفون على تنفيذها والمسؤ ولون 
عن ادارتها. كل ذلك بطبيعة الخال إلى جوار فكر وخبرة كبار الاقتصاديين العرب» ممن 


اتصلوا وأسهمواء بالبحث أو بالتطبيق» بموضوعات التكامل النقدي بصفة عامة. والتكامل 
النقدي العربي على وجه الخصوص. وقد وجد الصندوق ان الاسلوب الأمثل لتحقيق 
ذلك. هو اسلوب التعاون العلمي مع هيئة علمية متخصصة في الدراسة والبحث. وأن 
تكون بالاضافة إلى صفتها العلمية الثابتةء ذات توجه عربي قومي واضح. 

لذلك فقد تعاقد الصندوق مع مركز دراسات الوحدة العربية في بيروت لإعداد ندوة 
تخصص لموضوع «متطلبات التكامل الاقتصادي العربي في المجال النقدي». وقد تم 
التخطيط للندوة بحيث تقدم فيها بحوث في شتى جوانب هذا الموضوع. وبحيث يقدم 
واحد من كبار الباحثين ورقة تعالج جانباً منه. ويقدم عليها تعليق مكتوب من أحد كبار 
الباحثين أيضاًء ثم يناقش الموضوع على أساس الورقة والتعليق. في الندوة نفسها. 

ولقد عقدت الندوة في أبو ظبي بدولة الامارات العربية المتحدة من 5154- 57 
تشرين الثاني/نوفمبر 2198٠‏ وأسهم فيها وحضرها تخبة ممتازة من كبار الاقتصاديين 
والمتخصصين., بالاضافة إلى خبراء الصندوق. ودارت فيها مناقشات بالغة الأهمية. 

ويسعدني أن يظهر هذا الكتاب كسجل شامل للبحوث والتعليقات والمناقشات التي 
دارت في هذه الندوة. وهوء. على قدر علمناء أول مرجع علمي يعالج موضوع التكامل 
النقدي بهذا القدر من الشمول في الأدب الاقتصادي الحديث. ك) أنه سوف يمثل دائً) 
مرجعاً هاماً لا بد من الاعتماد على ما يتضمنه من تحليل وبحوث وآراء لوضع مفهوم 
وتخطيط سليم لعملية التكامل النقدي بين الأقطار العربية. 

وأود أن أسجل لمركز دراسات الوحدة العربية ولمديره العام الاستاذ الدكتور خير 
الدين حسيب كل تقدير وشكر على الجهد الضخم والرائع الذي بذله المركز في تنفيذ 
ما كلقه به الصندوق من إعداد علمي قوي وعميق للندوة» ومن تعاون مثمر وبناء بينه 
وبين الصندوق في اخراج الندوة بالصورة الرائعة التي تمت بها. 


الدكتور جواد هاشم 


بها 2 ٍ 
يما 


يتل هذا الكتاب حصيلة أبحاث ومناقشات الندوة التى نظمها مركز دراسات الوحدة 
العربية» باقتراح وتمويل واستضافة صندوق النقد العربي. حول «متطلبات التكامل 
الاقتصادي العربي في المجال النقدي» في أبو ظبي بدولة الامارات العربية المتحدة خلال 
الفترة 71-78 تشرين الثاني / نوفمير ٠1448ء‏ بعد إعداد طويل لما استغرق أكثر من 
تسعة أشهر. 

لقد كان وراء اختيار موضوع الندوة شعور بأن موضوع التكامل النقدي العربيء كجزء 
من التكامل الاقتصادي العربي العام لم يحظ حتى الآن بقدرٍ كاف من المناقشات الفكرية 
العلمية الجادة.» ولذلك وجد أن من الضروري مناقشة القضايا المختلفة المتعلقة به.ء من 
فوائد وتكاليف ومشاكل وجدوى. من أجل فهم أوضح لطرق وصيغ أية توججهات نحو 
التكامل الاقتصادي العربي. 


كا ارتؤي أنه لا بد. من أجل أن تعطي الندوة أفضل النتائج العلمية» أن تنظّم 
ودار في جوٌ حرٌ وغير رسمي, بحيث يسمح للمشاركين فيها بالمناقشة الحرة والموضوعية 
للمواضيع المطروحة. ولذلك ضمت الندوة مجموعة من المفكرين والخبراء العرب والأجانب 
المعروفين باهتمامهم الكبير وخبرتهم في جانب أو أكثر من القضايا موضوعة البحث. 
والذين شاركوا جميعاً بصفتهم الشخصية. 

وكان طبيعياً. وانسجاماً مع ذلك. أن لا ينطلق إعداد وتنظيم الندوة من افتراضات 
وتصورات مسيقة لنتائج مناقشات الندوةء ولنفس السبب. فلم تتجه الندوة إلى محاولة 
الخروج بتوصيات أو اقتراحات محددة حول الموضوع. وإنما أفضل ما طمحت إليه هو أن 
يتم نشر بحوثها ومناقشاتها في كتاب باللغة العربية» ينتظر أن يصدر مثله بالانكليزية, 
لتكون مداولاتها واراؤ ها في متناول جميع المعنيين» على مختلف المستويات ومواقع العمل 
أو المسؤولية. 


إن مركز دراسات الوحدة العربية» وكجزء من فلسفته العامة في عمله وبممارسته 
الفعلية. يعتقد بقناعة كبيرة أن أكثر وأفضل ما يقدَّم للأهداف القومية المصيرية» كموضوع 
التكامل الاقتصادي العربي.ء ومايتصل به من تكامل نقدي عربي. هو الدراسات 
والمناقشات العلمية والموضوعية بهدف التعرّف على الامكانيات والمشاكل والوسائل» إذ أن 
أفضل ما تجابّه به المشاكل هو الاعتراف بها والتعرف على حقيقتها وحجمها ثم العمل غلى 
التعلن غليها وتجاورها.. إن متعا سوازنا من الأنهات باشدق»- والدرانة- والمناقغة 
الموضوعيةء والاصرار على الهدف وعدم اليأس. هو ما تحتاج إليه أمتنا العربية في المرحلة 
التي تمر بها. 

كا كانت هناك قناعة بأن تحليل مختلف القضايا التي تتعلق بالتكامل النقدي العربي 
سيزداد إغناء فييا إذا تمّتء في إطار هذه النذوةء مناقشة تجارب مناطق أخرى في العالمء 
للإستفادة منها في مجال تحديد القضايا الركيسة التي يتضمنها الموضوع. مع الوعي الكامل 
بأن لكل منطقة أوضاعها وتقاليدها وتطلعاتها الخاصة عهاء وأنه مهما 0 الطريق الذي 
سيختار في النهاية لتحقيق التكامل فإنه لا بد أن يعكس حقائق المنطقة المعنية . 


وإضافة إلى ما تعكسه أبحاث ومناقشات الندوة من حصيلة وإضافة علمية هامة في 
مجال التكامل النقدي العربي.: فإن استعمال اللغة العربية في جميع أبحاث ومناقشات 
الندوة. إضافة للإنكليزية. قد ساهم في إغناء اللغة العربية بمصطلحات عامية جديدة 
كثيرة» وساعد في تداوها وتيسير التعامل والكتابة حوها بالعربية» ويمثّل ذلك مساهمة هامة 
في التطوير العلمي للغتنا القومية. وكان من بين الأهداف التي توحًاها عقد هذه الندوة. 


إن نجاح عقد وتنظيم ونشر هذه الندوة مدين للكثيرين . فهو أولا مدين لصندوق 
النقد العربي الذي كان صاحب الفكرة أساساً واستضافها بسخاء ووفر لها من المتطليات 
المادية وغير المادية ما أتاح لما فرص نجاح الانعقاد. وكانت مساهمة وحماس الأخ الدكتور 
جواد هاشم» رئيس الصندوق. في هذا اكحال عامة افا اساسا 


كا يود المركز أن يعرب عن شكره وتقديره وامتنانه لأعضاء اللجنة الاستشارية 
التحضيرية التي قامت بمساعدة المركز بالتخطيط للندوة والتىي ضمت السادة : د. سمير 
المقدسي, د. كريم النشاشيبي» د. محمد لبيب شقير. 55 سقباني. إلا أن المركز وحده 
يتحمل مسؤوليات أي نقص أو تقصير قد يظهر في الندوة. 

كما يشكر المركز جميع السادة الباحثين والمناقشين للبحوث والمشاركين في المناقشات» 
والذين حضروا الندوة رغم مشاغل معظمهم الكثيرة. والذين ساههموا جميعاً في إغناء الندوة 


لحل 


هذاء وإن الندوة. بمراحلها المختلفة. مدينة بشكل خاص للأخ الدكتور محمد لبيب 
شقيرء الذي تمكُن من خلال موقعه في صندوق النقد العربي وأبوته الروحية والفكرية لمركز 
دراسات الوحدة العربية أن يذلل الكثير من المشاكل ويعبّد الطريق أمامهاء كما قام بجهد 
هام في التحرير النهائي لبحوث ومناقشات هذه الندوة باللغة العربية من أجل نشرهاء وأعد 
المقدمة التحليلية لما. 

وأخيرأًء فقد كان هناك «جنود مجهولون» في مواقع تختلفة في المركز عملوا بكفاءة 
وصبر ومثابرة وضربوا أروع المثل لما يمكن أن يصل إليه مستوى الأداء العربي في التخطيط 
والتنفيذ والعمل كفريق منسجم. وبدونهم ما كان يمكن أن يظهر هذا الكتاب بالشكل 
الذي ظهر فيه محتوى وإخراجاً ودقة وطباعة, والمركز أكثر من مدين هم بذلك. 


مركز دراسات الوحدة العر بية 
بيروت ١7‏ أآذار/مارس 1١981‏ 
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تمهيدل: 

١‏ - يعرف تاريخ الفكر بصفة عامة أمثلة عديدة لبعض الألفاظ أو المصطلحات التي 
يكثر استعمالهاء قبل أن يكون قد تحدد لحاء من الناحية العلمية. مفهوم واضح دقيق. 
يكون جامعاً مانعاً. وفي مثل هذه الحالات. يصبح استعمال اللفظ أو المصطلح وكثرة هذا 
الاستعمال بمثابة دعوة ضمنية إلى المختصين من العلاء والمفكرين بالتصدي لتحديد مفهومه 
ولبيان ما يشمله وما لا يشمله من معان وجوانب. وما أن يبدأ المختصون في هذه المهمة 
العلمية. حتى يكتشفواء في كثير من هذه الحاللات. صعوبة مهمتهم سيب تشعب وتعدد 
الاتجاهات التي يكون اللفظ أو المصطلح قد استخدم للدلالة عليها وللتعبير عنهاء وبسبب 
النتائج التي تكون قد ارتبطت باستخدامه في كل واحد من هذه الاتجاهات. سواء في 
الميدان النظري العلمي البحت, أو في مجال التطبيق والعملء. أو في كلا المجالين معا. وقد 
تكون بعض مجالات التطبيق الذي يستعمل اللفظ أو المصطلح للتعبير عنها قد ظهرت 
أو تحققت قبل أن يوجدء وقبل أن مهتم المختصون بتحديد معناه. ولا يجد هؤلاء 
المختصون بداء عندئذ. من محاولة حصر جميع الاتجاهات والظواهر وصور التطبيق التي 
يرتبط بها استخدام اللفظ أو المصطلح. لكي يشكلواء من كل ذلك. عن طريق 
الاستقصاء والتجميع. صورة تشمل جميع هذه الاتجاهات والظواهر والصورء وتشمل تحليل 
ودراسة ما تثيره كل نبا من مشكلات نظرية وتطبيقية. وعن طريق هذا الجهد يصبح 
اللفظ أو المصطلح عنوانا لجانب - قد يكون بالغ الأهمية - من جوانب علم من العلوم. 
تتعدد فيه الآراء والنظريات . 

؟ - ولقد حدث شيء من ذلك بالنسبة لاصطلاح «التكامل النقدي» (والتكامل 
الاقتصادي أيضاً). بدأ استخدامه في بعض الاتفاقيات التى عقدت بين بعض الدول. وفي 
البرامج التي أعلنتها بعض الحكومات لتطوير العلاقات الدولية أو الاقليمية. وفي كتابات 
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بعض المؤلفينء دون أن يبين المقصود منه على وجه الدقة والتحديد. وكثيراً ما كان 
يستخدم كمرادف لألفاظ أخرى مثل التوحيد النقدي. أو الوحدة النقدية. أو التنسيق 
النقدي. أو التعاون النقدي... الخ. ثم لما انتشرت وكثرت تجارب «التجمع الاقتصادي» 
بصوره العديدة بين مجموعات من الأقطار. في العالمين الرأسمالي الغربي والاشتراكى 
الشرقي. وني العالم الثالث الذي يجمع البلاد المتخلفة في أمريكا .اللاتينية وآسيا وافريقياء 
أصبحت دراسة «التكامل النقدي» (والتكامل الاقتصادي بصفة عامة) تفرض نفسها على 
الباحثين. وكان من نتاج ذلك, تحديد أكثر فأكثر لاتهوم هذا التكامل» ولصوره. ولآلياته» 
ولآثاره. من خلال البحوث والدراسات العديدة التي أصبحت تخصص لهء وني السنوات 
العشر الأخيرة بالذات. 

م - ولكن حداثة ا موضوع والاسلوب الذي نمت به البحوث والدراسات المتعلقة به 
كاستجابة لظاهرة فرضها العمل والتطبيق على الباحثين. وكمحاولة لاستكشاف المشكلات 
التى تثيرها هذه الظاهرة. في الاطارين الزماني والمكاني اللذين تنشأ فيه| حالاتها وتطبيقاتها 
001 حالة التكامل النقدي الاوروبيء أو تجارب التكامل النقدي في أمريكا اللاتينية. . . 
الخ - كل هذا كان له بعض الآثار التي لا يمكن إهمالها. فى زال «التكامل النقدي», عند 
الكثيرين» يحتاج إلى تحديد دقيق. من حيث مفهومهء وأنواعه. وأدواته. ومداخله. وشروط 
وآثار كل من هذه الأنواع والأدوات والمداخل. فالدراسات والتحليلات التي تمت حتى الآن 
عن «التكامل النقدي» تأثرت, إلى حد بعيد. بتجارب معينة من التكامل النقدي. أمها 
تجربة الجماعة الاقتصادية الاوروبية. وليس من الضروري أن تصلح النظرية التي 
تستخلص من هذه التجربة لكي تكون نظرية عامة يعتمد عليها لفهم ولحل مشكلات 
التكامل النقدي في مناطق دري من العالم. وبالذات في البلاد المتخلفة.» وخاصة إذا 
كانت البلاد المتخلفة المعنية ذات ظروف وأوضاع متباينة. ومن ناحية أخرى. فا زالت 
ظاهرة التكامل النقدي في حاجة إلى تأصيل نظري شاملء يعالج جميع جوانبها الممكنة 
والمحتملة. حتى ولو لم تكن هذه الجحوانب قد ثارت بالنسبة للتجارب المحددة الي انصبت 
عليها دراسة هذه الظاهرة حتى الآن. فمثل هذا التأصيل النظري الشامل هو وحده الذي 
سينير الطريق. على نحو أكثر فاعلية وقوة» أمام ما يمكن أن يقوم. الآن وفي المستقبل» من 
تجارب للتكامل النقدي في مناطق عديدة من العالم. 

؛ - شعر صندوق النقد العربي بذلك عندما بدأ يمارس نشاطه ابتداءً من التصف 
الثاني منذ سنة /ا191. فهوء بوصفه منظمة تضم الدول العربية» قد أنشىء لتحقيق 
أهداف رئيسية» يأتي في أساسها هدف «تحقيق التكامل النقدي بين البلاد العربية». وعندما 
حاول الجهاز الفني للصندوق أن يضع صورة لما يجب أن يكون عليه هذا التكامل. وللصيغ 
والأدوات التي يحسن الاعتماد عليها في ذلك. وجد هذا الوضع الذي أشرنا إليه بالنسبة 
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للبحوث والدراسات المتوفرة عن التكامل النقدي بصفة عامة. ومن الواضح أنه إزاء هذا 
الوضع كان من الضروري أن يسعى صندوق النقد العربي لمزيد من البحث والدراسة 
لظاهرة التكامل النقدي بصفة عامة. سواء في جوانبها النظرية التحليلية» أو في الدروس 
التي يمكن استخلاصها من جهود التكامل النقدي العديدة الى بذلت في عدد من المناطق في 
العام حتى الآن. وذلك كله كنقطة انطلاق يفيد منها الجهاز الفتي للصندوق فيها سيضعه من 
تصور عن التكامل النقدي العربي. 

ومن هنا كان اتفاق صندوق النقد العربي مع مركز دراسات الوحدة العربية ببيروت 
لاقامة هذه الندوة عن التكامل النقدي التىي عقدت في مدينة أبو ظبي بدولة الامارات 
العربية المتحدة في الفترة 784 - 77 تشرين الثاني / نوفمبر .144٠‏ والتي يسجل هذا الكتاب 
البحوث التي قدمت فيهاء والتعقيب المكتوب الذي وضع عن كل بحثء «المناقشات التي 
دارت حول البحوث والتعقيبات, والتىي أسهم فيها عدد كبير من الاقتصاديين المختصين 
العرب وغير العرب , 

ه - وليس الغرض من هذه المقدمة تلشخيص هذه البحوث والتعقيبات والمناقشات. 
فهذا أمر لا يجوز أن يقحم على القارىء. بل يجب أن يترك له. 

وإنما المدف من هذه المقدمة هو مجرد رسم إطار سريع لبعض النقاط ذات الأهمية 
الخاصة التي يثيرها موضوع التكامل النقدي». وإلقاء بعض الضوء على الاتجاهات الأساسية 
في تصور وتحليل هذه النقاط. من منظورها العام بصفة أساسية. ومن منظور ما يمكن أن 
تفيد به فيها يستهدف من تكامل نقدي عربي» وذلك كله كتمهيد للدخول في الموضوعات 
التي عالجتها الندوة. وكتوضيح للخيارات التي لا بد أن تطرح عند بحث وتقرير التكامل 
النقدي بين الأقطار العربية. 

وعلى ذلك هناك سؤّالان نعالجهها على التوالي: 

الأول. ما هي أهم النقاط التي يثيرها موضوع التكامل النقدي بصفة عامة. وما هي 
الاتجاهات الفكرية الأساسية بخصوص هذه النقاط؟ 

والثاني. ما هي الخيارات المطروحة بالنسبة للتكامل النقدي العربي؟ 

أولاً 
الجوانب الأساسية في تحليل التكامل النقدي 

لعله يمكن انتقاء النقاط الآتية باعتبارها من بين النقاط الحامة الى يجب الالتفات إليها 

في أي تحليل عن التكامل النقدي على وجه العموم . 
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أولاً: في ضوء الأدب الاقتصادي المعاصرء يمكن تحديد مفهوم التكامل النقدي عن 
طريق بيان أنواع وصور العمليات والسياسات التي تدخل تحت هذا المفهوم. وهنا يمكن 
التفرقة بين التكامل النقدي الكامل. وبين التكامل النقدي الجزئي. على ما بيّنه بالتفصيل 
بحث البروفسور ويليامسون في الندوة. 


ويتحقق التكامل النقدي الكامل بين مجموعة من البلاد.» عندما تصل هذه البلاد إلى 
إنشاء عملة واحدة مشتركة فيما بينها لتحل محل عملاتها المحلية في أداء جميع وظائف 
النقودء ولذلك فإن التكامل النقدي الكامل هو ء. في جوهره, انشاء لاتحاد نقدي "أو لوحدة 
نقدية بين البلاد الداخلة في التكامل. 


أما التكامل النقدي الجزئى فيشمل صوراً وصيغاً عديدة من التعاون النقدي الذي 
لا يصل إلى درجة انشاء عملة 000 وني الكتابات التي تناولت هذا الموضوع. نجد أن 
أهم صور التكامل النقدي الجزئي بين مجموعة من الدول هي الصور الآتية: اقامة اتحاد 
للمدفوعات بين الدول الأعضاء يمكن عن طريقه تسوية المدفوعات - كلها أو بعضها - بين 
هذه الدول عن طريق المقاصة المتعددة الأطراف. وقد يقترن ذلك بتوفير قدر من الائتمان 
لتسوية جزء من المراكز الصافية التي تنتهي إليها هذه المقاصة. - تجميع الاحتياطي. حيث 
تقوم الدول الأعضاء بإيداع جزء أو نسبة من احتياطياتهم النقدية لدى جهة تستخدم المبالغ 
الى تجتمع لديها في تقديم تسهيلات لمن يعاني ميزان مدفوعاته من عجز من الدول الأعضاء 
بشروط وحدود ولمدد معينة» ودون أن يخل ذلك بسيولة هذه الاحتياطيات بالنسبة للدول 
الأعضاء الأخرى التي يكون لها أن تسحب ما أودعته من احتياطيات طبقاً لما يتقرر من 
قواعد - تتسيق أسعار الصرف بين الدول الأعضاء. عن طريق تحقيق قدر من الاستقرار 
لهذه الأسعار بين عملات هذه الدول. ويكون ذلك باتباع سياسات يكون من شأنها تحديد 
المدى الذي يمكن أن تتكلف فيه أسعار الصرف بين عملات الأعضاء.ء وبحيث إذا 
انحرفت الأسعار عن هذا المدى يجب التدخل لوضع حد لهذا الانحراف - التنسيق 
النقدي. عن طريق الاتفاق على السياسات النقدية التى تتبعها الدول الأعضاءء تحقيقا 
لأهداف معينة. - استخدام عملة موازية. كجلة مكيلة للعملات المحلية للدول الأعضاء 
وليست بديل عنهاء وذلك لأداء دور نقدي محدود (دور الؤحدة الحسابية - أو لتسوية 
المدفوعات بين الدول الأعضاء كلياً أو جزئياًء مثلاً) أو دور نقدي كامل (إلى جوار 
العملات المحلية). ب تكامل الأسواق الالية للدول الأعضاء عن طريق الإلغاء (أو التتخفيف 
التدريجي) لقيود الصرف وغيرها من أنواع القيود والعقبات الأخرى التي تعرقل انسياب 
رؤ وس الأموال بين هذه الدول - إتباع سياسات مشتركة في مواجهة تدفقات رأس المال 
بين الدول الأعضاء والخارج . 


هلدا 


ثانياً: وأياً كان نوع التكامل النقدي وصورهء فإنه ليس هدفاً في حد ذاته. بل 
هو وسيلة لدف أو أهداف معينة» ذات طبيعة اقتصادية في الغالب. وبصفة عامة فإن أنواع 
وصور التكامل النقدي المشار إليها تؤدي كلهاء. بدبرجة أو بأخرى. إلى القضاء 
على أو التخفيف من العقبات النقدية التي تعرقل انسياب السلع وعناصر الانتاج بين 
مجموعة الدول الأعضاء. وبعبارة أخرى فهي نوع من الترتيبات النقدية الى من شأنها تيسير 
المبادلات وحركات عناصر الانتاج بين البلاد الداخلة في التكامل. كذلك يمكن لترتيبات 
التكامل النقدي أن تلعب دوراً هاماً فيها تستهدفه الدول الأعضاء من تحقيق تكامل إمائي 
(أو تنمية متكاملة) فيا بينهاء وبحيث يكون تيسير المبادلات وحركات عناصر الانتاج في| 
بين هذه الدول جزءاً من سياسة التنمية المتكاملة فيها بينها. ولعل من أهم مزايا الأدوات 
والصيغ العديدة للتكامل النقدي هو أنه يمكن. عن طريق استخدام الاسلوب الفني 
الملائم» جعلها قادرة على توليد الأوضاع النقدية الى تسهم في تحقيق الأهداف الاقتصادية 
الي تتوخاها الدول الأعضاء من التعاون فيا بينباء مع ملاحظة أن هذه الأهداف قد 
تختلف بين منطقة للتكامل وأخرى. (هدف مجرد تحرير التبادل وحركات عناصر الانتاج 
- أم هدف تحقيق تنمية متكاملة بين دول المنطقة - فضلا عن هدف زيادة القوة التفاوضية 
لمنطقة التكامل ككل في مواجهة العالم الخارجي.. . الخ). ولا يعني ذلك ان الوصول إلى 
الاسلوب الفني الملائم لكل هدف هو أمر سهل ميسورء فا زالت تقوم أمام الاقتصاديين 
كثير من الصعوبات في إيجاد الاسلوب أو الأساليب الفنية الملائمة.» خاصة إذا تعددت 
الأهداف من التعاون بين الدول الأعضاء. أم إذا كان هناك تعارض أو تضارب. مرحلي 
أو مستمرء بين بعض الأهداف الكلية أو الجزئية وبعضها الآخر. ولكن المهم هو أنه من 
المتصور الاهتداء إلى الاسلوب الفني الملائم الذي يجعل الترتيبات النقدية المطبقة في التكامل 
النقدي قادرة على المساهمة في تحقيق الحدف أو الأهداف المقصودة (بشرط الاتساق بين 
الأهداف إذا كانت متعددة). كذلك يلاحظ أنه كثيراً ما يتم تعديل الأساليب الفنية المطبقة 
للتغلب على بعض الصعوبات أو الآثار غير المرغوب فيها التي تظهر أثناء التطبيق. ولجعل 
الصيغة المأخوذ مها في التكامل النقدي بين مجموعة من البلاد أكثر قدرة على تحقيق الهدف 
المقصود منها. 

ثالثاً: ويتبين من ذلك أن هناك. بصفة عامة. ارتباطاً بين التكامل النقدي وبين 
التكامل الاقتصادي (منظور إليه باعتباره تكامل أسواق من خلال تحرير التبادل التجاري 
وحركات عناصر الانتاج بين مجموعة من الدول. أو باعتباره تكاملاً انمائياً يتحقق بمقتضاه 
ترابط عضوي بين المشروعات الانتاجية والطياكل الانتاجية والتسويقية والتمويلية بصفة عامة 
بين هذه الدول عن طريق تنسيق عملية التنمية وتخطيطها وإقامة قدر من المشروعات 
المشتركة). فالتكامل النقدي ييسر ويسهل تحرير التجارة وتحرير انتقال عناصر الانتاج بين 
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الدول الأعضاء. كا أنه يمكن أن يؤدي كذلك إلى توفير المقومات النقدية لعملية التكامل 
في التنمية بين مجموعة من الدول. 

ولكن هناك اختلافاً نظرياً حول ما إذا كان التكامل الاقتصادي يجب أن يسبق 
التكامل النقدي (بمعنى أن يكون قد تحقق قدر من تحرير المبادلات وحركات عناصر 
الانتاج» أو قدر من التكامل الافائي قبل تطبيق اجراءات وصور التكامل النقدي. لكي 
يكون هناك أساس موضوعي تؤثر فيه وتطوره الترتيبات النقدية). فهناك مَنْ يرون ذلك. 
وهناك اتجاه آخر يرى أنه ليس هناكء تحليلياً أو تطبيقياً. ما يحتم ذلك, وأنه من الممكن أن 
يقوم تكامل نقدي بين مجموعة من الدول لا تكون قد قطعت شوطاً يذكر في طريق التكامل 
الاقتصادي . 

ويبدو لنا أن هذا النقاش أكاديمي بحت. فمن الناحية العملية لا تتجه مجموعة من 
الدول إلى إقامة صورة أو أخرى من صور التكامل النقدي بينهاء إلا إذا كانت تعطي أهمية 
خاصة للعلاقات الاقتصادية فيا بينها. كا ان إنشاء بعض صورر التكامل النقدي يسهم. 
بطبيعته. في تعزيز وتدعيم هذه العلاقات الاقتصادية. ومن هناء فإن هناك ترابطاً وتأثيراً 
متبادلا بين التكامل الاقتصادي والتكامل النقدي. وهذا هو ما تكشف عنه تجربة الجماعة 
الاقتصادية الاوروبيةء» وتجربة مجموعات دول امريكا اللاتينية» على ما يتبين من بحوث 
الندوة التي قدمت عن التكامل النقدي عن هذه التجارب. وتشير تجربة الاتحاد النقدي 
مغرب افريقيا (والتي عرضها في الندوة الدكتور رتان بهاتيا) إلى الضالة الشديدة للتبادل 
التجاري وحركات عناصر الانتاج بين الدول الأعضاءء فضلا عن غياب أي عملية تنمية 
تكاملية فيا بينباء وذلك على الرغم من قيام اتحاد نقدي كامل فيما بينها منذ سنة .١948008‏ 
ولكننا لا يجوز أن نستخلص من ذلك أنه ليس من الضروري وجود علاقات اقتصادية 
(تجارية وإغائية) بين مجموعة من الدول لكي يقوم ويستمر تكامل نقدي فيا بينها. ففي 
مثال الاتحاد النقدي لغرب افريقيا توجد مثل هذه العلاقات بين مجموعة الدول الأعضاء 
وبين فرنساء ثم بينها وبين السوق الاوروبية المشتركة بعد ذلك مع استمرار احتفاظ فرنسا 
بمركز متميز. والواقع أن هذا الاتحاد النقدي قد جرى تصميمهء منذ البدايةء» كأداة ضمن 
أدوات عديدة لتحقيق اندماج اقتصادات هذه المجموعة من الدول الافريقية في الاقتصاد 
الفرنسي. وهذا هومايفسر الدور الخاص الذي تلعبه فرنسا داخل هذا الاتحاد طبقا لما 
أوضحه كل من الدكتور بهاتيا والدكتور عبدالرحيم عمرانا في ورقته التي عقب فيها على 
بحث هذا الأخير. 


رابعاً: على أنه أيا كانت أهمية العوامل الاقتصاديةء وأياً كانت روعة ودقة وعمق 
التحليل الاقتصادي في خصوص الزايا والمنافع الاقتصادية التي تعود عل الدول الأعضاء 
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بالقياض للتكلفة التي تتحملها من وراء اقامة التكامل النقدي فيا بينهاء وأياً كانت أهمية 
هذه المزايا والمنافع.» فإن العوامل الاقتصادية ليست هي. وحدهاء التي يتوقف عليها تقرير 
إقامة هذا التكامل بين مجموعة من الدول. 

فلا يمكن تجاهل «البعد السياسي» للتكامل النقدي الذي يتوقف قيامه - أو عدم 
قيامه -. في نهاية الأمرء على توفر الارادة السياسية المواتية له لدى حكرمات الدول 
الأعضاء . فالدور الذي تلعبه الارادة السياسية في عملية التكامل النقدي - والتكامل بصفة 
عامة - دور حاسم. مهما كانت الظروف الاقتصادية الموضوعية التي يمكن أن يرتكز عليها 
هذا التكامل. ويرجع ذلك إلى أن كل عملية تكامل أو اندماج تقتضي التنازل» لدرجة 
ماء عن ممارسة كل من الدول الأطراف لجزء من سيادتها وتحويله للأجهزة المسؤولة عن 
العمر المشترك. وهو أمر لا يمحكن حسمه على أساس العوامل الاقتصادية وحدهاء ولا لمجرد 
وجود أدوات وصيغ فنية ذات فاعلية قوية في تحقيق التكامل وفي جعله يحقق هزايا 
ومنافع لجميع الأطراف. ويأخذ هذا البعد السياسي أهمية خاصة بالنسبة للتكامل النقدي 
بالذات. الذي يقتضي التنازل.» بدرجة أو بأخرى. عن السيادة النقدية للدولة العضوى 
تصالح العمل النقدي المشترك, في نطاق يختلف اتساعاً وضيقاً بحسب الصورة المطبقة من 
هذا التكامل. وتدل التجربة على أن الحكومات لا تكون على استعداد لذلك», إلا تحت 
تأثير ظروف ضاغطة لا يمكن التخلص منهاء أو تحت تأثير تطور تكاملٍ طويل في العلاقات 
بين الدول الأعضاء. 


وتزيد أهمية دور الإرادة السياسية بالنسبة للتكامل النقدي عندما يجري بين البلاد 
المتخلفة بالذات. ويرجع ذلكء ليس فقط إلى حدة وقوة الشعور الوطني القطري في هذه 
البلاد بسبب حدائة استقلاها وبسبب التركة الطويلة التي كرست تجزئة هذه البلاد وابتعادها 
عن بعضها البعض . ولكنه يرجع أيضاًء وربما بدرجة أكبر إلى أن التكامل النقدي بين أية 
مجموعة من هذه البلادء إذا اريد له أن يكون تكاملاً يخدم مصالحها وتطورها وتقدمها 
وتموهاء فإنه يصطدم. بالضرورةء بعلاقات التبعية النقدية - وغيرها من علاقات التبعية 
الاقتصادية - بين هذه البلاد والأقطار الصناعية المتقدمة. ويتطلب على الأقل التخفيف 
تدريجيامن علاقات هذه التبعية حتى يتم الخروج منها. ومن الطبيعي أن نفترض أن الأقطار 
الصناعية المسيطرة لا بد أن تعمل على منع مثل هذا التكامل. بطريق أو بآخر. حتى تستمر 
البلاد المتخلفة في علاقات التبعية نحوها. 

ومن هنا يظهر مدى صحة وعمق ما بيّنه الدكتور فؤاد مرسي في بحثه الذي قدمه 
للندوة عن مكونات الإرادة السياسية اللازمة للتكامل النقدي بين أية مجموعة من البلاد 
المتخلفة. فهي ليست مجرد رغبة في إحداث تغيير معين في محال التعاون النقدي. ولكنها 
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أكثر تعقيداً وتركيباً من ذلك. لأنها لا٠بد‏ أن تشتمل بالضرورة على إرادة التحرر (من 
التبعية النقدية للخارج) وإرادة التنمية (لأهمية التنمية لتقدم الاقتصادات الوطنية ولتحريرها 
من التبعية ولتحقيق تكامل اقتصادي حقيقي فيا بينها) وارادة التكامل (الذي يوفر الأساس 
الوحيد لنجاح التنمية واستمرارها في البلاد المتخلقة بسبب ما يؤدي إليه من توسيع السوق 
أمام الانتاج في كل بلد. وبسبب ما يتوفر من مقومات لنجاح التنمية المتكاملة لا يتوفر مثلها 
بدون التكامل) . 


وعلى هذا النحو لا تكون الإرادة السياسية هي مجحرد الاستجابة للعوامل الاقتصادية 
البحتة باتخاذ القرار بإقامة نوع من التكامل النقدي ب الدول الأعضاءء ولكنها تكون ارادة 
تتخذ القرارء وتقرر الاجراءات والتدابير اللازمة لتنفيذه. وتحدد المراحل التى يجب أن 
يتنتغرقها :هذا التقيد» ! وتوقن" الرارذا«الضرووية: لذنك» قم كرك العقيد انشيه يعلئد 
للمسؤولين عنه من ذوي الاختصاص. على أن تقوم بممتابعة ما يتحقق بشكل مستمر. 

وبالرجوع إلى تجربة الجماعة الاقتصادية الاوروبية في هذا الخصوصء. يتبين أن 
المفكرين السياسيين والاقتصاديين قد لعبوا دوراً في «تكوين» هذه الارادة السياسية وتعميقها 
لدى مكرما وكان ذلك عن طريق جهد مستمر مكثف أخذ يوضح ونين للشعوب 
وللحكومات معاً مزايا التكامل وأنه حتى لو ترتبت عليه بعض الآثار السلبية لبلد أو لآخر 
في المدى القصيرء فإن مزاياه الكثيرة واثاره الإيجابية في المدى الطويل والتي تعود على جميع 
البلاد الأطراف. تفوق بكثير كل هذه الآثار السلبية. وتضمن رفاهاً عالياً لما جميعاً ومن 
خلال هذا الطرح المستمر لمزايا التكامل ومناقعه يولد رأي عام في كل بلد من البلاد 
الأطراف على وعي كامل بمزايا التكامل. فأصبح يؤمن به ويعمل له. وكان له أثره في 
تشكيل الاتجاه نحو التكامل وفي الأخذ به في بلاد الجماعة الاقتصادية الاوروبيةء وفيٍ توليد 
الإرادة السياسية اللازمة لهذا التكامل لدى السلطات السياسية في هذه البلاد. 

خامساً: وإذا عدنا مرة أخرى للجانب الاقتصادي البحتء. فإن التساؤل يثور عن 
المتبج والأسس التي يجري بمقتضاها الحكم على التكامل النقدي وعلى صوره المختلفة من 
الناحية الاقتصادية. وبعبارة أخرى. على أي أساس يتم تقييم مشروع معين للتكامل 
النقدي لكي يمكن القول بأنه مقبول أو مرغوب فيه من الناحية الاقتصادية. أو بأنه غير 
مقبول وغير مرغوب فيه؟ 

يتمثل اتجاه الفكر الاقتصادي. في هذا الخصوص. إلى تطبيق أسلوب المقارنة بين 
المنافع الاقتصادية والتكاليف (الاقتصادية أيضاً) لكل نوع من أنواع أو صور التكامل 
النقدي. وتقويمه على هذا الأساس. بالنسبة للمنطقة الداخلة في التكامل في مجموعهاء 
وبالنسبة لكل بلد طرف على حدة. وبعبارة أخرى فإن تقييم مشروعات التكامل النقدي إتا 
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يتم على أساس وحساب منفعي» اقتصادي. طبقاً لنفس اليج الذي يطبى في دراسات 
الجدوى لأي مشروع من المشروعات الاقتصادية . 

ونظراً لتعدد صور التكامل النقدي. فإن المنافع والتكاليف الاقتصادية لكل واحد 
من هذه الصور تختلف. إلى حد ما. عن منافع وتكاليف الصور الأخرى. من ناحيا 
أو أكثر. ولن ندخل هنا في تفصيل منافع وتكاليف كل صورة منهاء فسيجد القارىء ذلك 
بالتفصيل في ثنايا عدد من بحوث الندوة والمنشورة مهذا الكتاب. ولكننا نكتفى هنا بالاشارة 
إلى المنافع والتكاليف الاقتصادية التي تكاد تكون مشتركة بين أغلب صور التكامل النقدي 
التي أشرنا إليها فيا سبق . 

ففي جانب المنافع الاقتصادية التي تولدها الترتيبات النقدية التكاملية» نشير لما يأتي: 

١‏ - تنشيط وتعزيز ودعم المبادلات بين الدول الأطراف. وذلك عن طريق خفض 
أو إزالة المخاطر ذات الطبيعة النقدية والتى تحيط ببذه المبادلات. (وينطبق ذلك في حالة 
دبي أسعال المدرقت»: فغيلة من متالة- تولكيد : العملة تطبيقة الخال ولكل اهم هله 
المخاطر هى مخاطر سعر الصرف (والتى تتولد من احتمال حدوث تغيرات في سعر الصرف 
بين عملتى طرفي التبادل بين وقت إبرام المبادلة والوقت الذي يجب فيه تسوية قيمتها). 
وتخاطر الرقابة على الصرف «التي تخضع لنوع من الرقابة الادارية التسويات التي تتم 
باستخدام عملة خارجية). فاستقرار سعر الصرف بسبب تنسيق أسعار الصرف (ومن باب 
أولى حين تكون هناك عملة واحدة إذ لن يكون ثمة تبادل عملات بين دول المنطقة) 
وما يرتبط به من استبعاد المعاملة التمييزية ضد دول المنطقة. من شأنه أن يقضي على هذه 
المخاطر مما ينشط المبادلات بين هذه الدول. 


؟ - تنشيط تدفقات رؤوس الأموال بين الدول الأطراف. واستبعاد أو إنقاص 
التدفقات المتقلبة وغير المستقرة التي تترتب على عدم استقرار أسعار الصرف بين عملات 
هذه الدول. مع ما يترتب على ذلك من توفير التكاليف اللازمة للسيطرة على هذه التدفقات 
المتقلبة . 

*« - التوفير في استخدام الاحتياطيات الدوليةء حيث لن يصبح من اللازم 
استخدامها في تسوية المدفوعات بين الدول الأطراف التى ستعتمد على عملاتها في هذه 
المدفرقارعاء' تراد اعتقادا كل) أو اعتمادا , أساميا الويتظ و هذا في حالة تنسيق أسعار 
الصرف مع تقرير حرية التحويل بين الدول الأعضاءء وني حالة استخدام عملة موازية 
يكون من بين استخداماتها تسوية المدفوعات بين هذه الدول؛ وكذلك في حالة إقامة اتحاد 
للمدقوعات. وبطبيعة الحال أيضاً في حالة توحيد العملة). ويعود التوفير في استخدام 
الاحتياطيات الدولية على هذا النحو بميزة كبيرة على الدول الأطراف التي تعاني موازين 
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ما يتوفر لحا من احتياطيات دولية في تسوية مدفوعاتها مع العالم الخارجي. 

- المساهمة في توفير الامكانات لنجاح واستمرار التنمية التكاملية لاقتصادات 
المنطقة. ويرجع ذلك إلى ما تحققه الأساليب المتعددة للتكامل النقدي من تدعيم وتقوية 
المبادلات بين الدول الأعضاء. مما يؤدي إلى توسيع السوق أمام الفروع الانتاجية 
والصناعات الجديدة بحيث يصبح سوق المنطقة كلهاء ومما يسمح بإقامة المشروعات الإغمائية 
بالأحجام الملائمة التى تحقق كفاءة انتاجية كبيرة» دون أن تصطدم مثل هده المشروعات 
بعقبة ضيق السوق التي كان لا بد أن تصطدم بها في حالة عدم التكامل. 

ومن الواضح أنه من هذه الناحية. يمكن أن يلعب التكامل النقدي (والتكامل 
الاقتصادي عامة) دوراً هاماً بالنسبة لتنمية الأقطار. المتخلفة» وليس فقط في مجال توسيع 
المبادلات فيا بينها. ومن هنا فإن تحرير التبادل بين هذه الأقطار يجب أن يأتي في إطار عملية 
التنمية التكاملية فيما بينهاء والتتي هي اسلوب التكامل الاقتصادي الملائم لهذه الأقطار. 


ه - تؤدي بعض صرر التكامل النقدي إلى زيادة القوة التفاوضية للمنطقة التي 
يشملها التكامل في مواجهة العالم الخارجي. ويظهر ذلك على وجه الخصوص بالنسبة لصورة 
التكامل النقدي التي تقوم على إتباع سياسات مشتركة في مواجهة تدفقات رأس المال بين 
الدول الأعضاء والخارج, وسواء كانت المنطقة في مجموعها تعتبر مستقبلاً صافياً لرأس المال 
من الخارج. أو كانت مصدراً صافياً لرأس امال للخارج (كا هي ال حال بالنسبة للمنطقة 
العربية بعد التصحيحات الحزئية لأسعار النفط منذ .)١97‏ ويترتب على زيادة القوة 
التفاوضية. تحسين شروط الاستثمارات والتوظيفات المالية لصالح دول المنطقة. 

وكانت الصور الأخرى من التكامل النقدي قد يترتب عليهاء بطريق غير مباشر. 
زيادة القوة التفاوضية للمنطقة, خاصة إذا كانت تتمتع أساساً بعوامل موضوعية ذات أهمية 
اقتصادية كبيرة على مستوى المنطقة كلها (مثل القوة التى للبلاد النفطية). ففى مثل هذه 
الخالة ,يترقب عل :نعضن ضور التكامل. التقدى: (مثل تكامل الامنواق. أكالية للمنطقةات 
وإنشاء عملة موحدة) زيادة القوة التفاوضية في مواجهة العالم الخارجي . 

أما في جانب التكلفة الاقتصادية التى تتحملها الدول الأطراف بسبب التكامل 
النقدي. فنشير لما يأتي : ْ 

١‏ - في حالة توحيد العملة (أو الاندماج النقدي الكامل) تتمثل التكلفة الأساسية. 
في تحويل البلد العضو سيادته النقدية إلى الجهة المركزية التتى تكون 
مسؤولة عن إصدار العملة المشتركة وعن رسم السياسة التنفيذية. ونظراً 
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لأن الحكومات تعتبر السيادة النقدية عنصراً هاماً وأساسياً منعناصر السيادة السياسية» لذلك 
قد تكون هذه التكلفة مرتفعة جداً من وجهة نظر الحكومات. خاصة إذا كان مشروع 
التكامل النقدي المطروح يقوم على الانتقال مرة واحدة ويدون تدرج إلى العملة المشتركة 
وإلغاء العملات الوطنية. ولذلك فإننا لا نجد مثالاً واحدأً في التاريخ الحديث حدث فيه 
الاندماج النقدي الكامل مرة واحدة. 


١‏ - لا تتضمن صور التكامل النقدي الجزئي تنازلاً ملموساً عن السيادة النقدية. 
فتقرير الصورة التي تطبق من هذا التكامل تكون باتفاق الأطراف. وغالباً ما تكون القواعد 
الموضوعة في هذا الصدد قابلة للتعديل بناء على اقتراح من عضو أو أكثر . 


ولكن الذي يميز صور التكامل الحزئى هو أن بعضها يتضمن تنازل الدول الأطراف 
عن إمكان استخدام بعض أدوات السياسة النقدية كوسيلة لتصحيح إختلال ميزان 
المدفوعات. ويظهر ذلك على وجه الخصوص فيا يتعلق بتنسيق أسعار الصرف بين عملات 
الدول الأعضاء في التكامل النقدي . فهذا التنسيق يعني تحقيق ثبات نسبي لأسعار الصرف 
بين عملات الدول الأعضاء, والتزام كل من هذه الدول بعدم تغيير سعر عملتها بالنسبة 
لعملات الدول الأعضاء الأخرى إلا بموافقة هذه الدول. وهذا الالتزام يعتبره بعض 
الاقتصاديين تكلفة كبيرة. لأنه يتضمن تنازل البلد عن استخدام وسيلة أساسية (وهي تغيير 
سعر صرف عملتها بالنسبة لعملات بقية الأعضاء) من وسائل سياسة معالحة الاختلالات 
الخارجيةء أي الاختلالات التي تنشأ في موازين مدفوعات الدولة العضو في مواجهة 
الأعضاء الآخرين بسبب علاقة تكاليف الانتاج/بالأسعار في داحل هذه الدولة. فإذا كانت 
الدولة تعانٍ من عجز في ميزان مدفوعاتها تجاه أحد الأعضاء الآخرين بسبب ارتفاع الأسعار 
عندهاء فإنها لن تستطيع أن تعالج هذا العجز عن طريق تغيير سعر عملتها بالنسبة 
لعملات الآخرين» ومن هنا لن نتمكن من استخدام سعر الصرف للتأثير على الأسعار 
الداخلية.» ومن ثم فإن توازن ميزان المدفوعات سيتحقق من خلال تغير مستوى العمالة 
(بطالة) وتغير مستوى الدخل القومي (انخفاض). ويحدث العكس في حالة الدولة ذات 
الفائض في ميزان مدفوعاتها تجاه الأعضاء بسبب أسعارها الداخلية وهذا من شأنه أن يؤدي 
إلى تفاقم: التضخم في بلد الفائضء وتزايد مشكلة البطالة في بلد العجز. 


ولكن .بعض الاقتصاديين يرون أنه من غير الميسور استخلاص قاعدة عامة في هذا 
الخصوص. وان تغيير سعر الصرف ليس وسيلة بسيطة ومؤكدة وميكانيكية للتأثير على 
الأسعار الداخلية» وان نجاح تغيبر سعر الصرف في التأثير على الأسعار الداخلية في مثل 
هذه الحالات يتوقف على استخدامه كجزء من سياسة اقتصادية شاملة تعالج جميع النواحي 
الفعالة بالنسبة للأسعار الداخلية» وبشرط أن تتوفر الظروف الملائمة لذلك. وعلى هذا 


رف 


الأساس يمكن أن يكون تنازل الدولة عن تغيير سعر الصرف تكلفة للتكامل النقدي. 
ولكنها يجب أن تقارن مع المنافع الشاملة التي تترتب على هذا التكامل. 


«:- قد تكون هناك كاليكت: أخرئ لبعض. ضور التكامل النقدى ." فمثلا بالنسة 
لتنسيق السياسة النقدية». إذا استخدمت أدوات واحدة للسياسة النقدية وتقرر فرضها على 
جميع الأعضاء بنفس القوة (مثل تحديد مستوى معين واحد لسعر الفائدة يطبق في كل 
منطقة - أو تحديد سقوف واحدة لتوسع الائتمان في الدول الأعضاء. . . الخ). وكان هناك 
تباين في المشاكل والظروف الاقتصادية للدول الأعضاءء فإن هذا قد يصيب بعض الأعضاء 
بأضرار فادحة. على ما تتضح من تجربة الاتحاد النقدي لدول غرب افريقيا التي أشار ها 
الدكتور عمرانا. تحقيق قدر كبير من المواءمة في السياسة النقدية بين ما يتقرر كسياسة شاملة 
بالنسبة للمنطقة ككلء. وبين بعض السياسات التي يسمح بها لكل دولة عضو بسبب 
ظروفها الخاصة. وإنه وإن كانت مثل هذه المواءمة على درجة كبيرة من الصعوبة إلا أنها 
ممكنة. وتؤدي إلى تقليل تكلفة التكامل النقدي من هذه الناحية. 


والخلاصة أن تقييم مشروعات التكامل النقدي وتحديد مدى جدواها من الناحية 
الاقتصادية البحتة. إنما يتم بناء على حساب اقتصادي للمنافع والتكاليف التي يتحدد مقهوم 
كل منه| طبقاً للنقاط الأساسية السابق بيانها. 


سادساً: تثور نقطة هامة بالنسبة للصور الأساسية من التكامل النقدي سواء كان كلياً 
أو جزئياً. وهي تتعلق «بربط» العملات الوطنية المتعددة (في حالة التكامل الجزئي)» 
ربربط العملة الموحدة المشتركة (في حالة التكامل النقدي الكلى). فتثبيت أسعار الصرف 
يبن عملات الدول الأعضاء يستلزم «ربط» كل من هذه العملات بعملة أو سلّةَ عملات 
راحدةء حتى يكون الأساس الذي يجري التثبيت بالنسبة له واحداً. وتثور نفس النقطة 
بالنسبة للعملة الموحدة المشتركةء وإن كان لأسباب أخرى. ومن هنا يثور السؤال». في 
تجارب التكامل النقدي. عن العملة أو سلة العملات التى يجرى ربط عملات الدول 
الأعضاء بهاء ما هي؟ وما هي المعايير التى يسترشد بها في اختيارها؟ 


والواقع أن هذا التساؤل لم يكن وارداً. لا في ظل قاعدة الذهب حيث كانت جميع 
العملات مربيوطة بالذهب على أساس سعر محدد وثابت». ولا في ظل نظام بريتون وودز 
الذي قام عليه صندوق النقد الدولي حيث كانت الدول الأعضاء في هذا الصندوق تحدد 
علاقة ثابتة لعملاتها مع الدولار الذي كان هو نفسه قابلاً للتحويل في الولايات المتحدة إلى 
الذهب على أساس سعر ثابت (88 دولاراً للأوقية). ولكن عندما أنهبت الولايات المتحدة 
نظام التحويل بين الذهب والدولار وماتبع ذلك من انهيار نظام بريتون وودز في 
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اغسطس/آب .1917١‏ فرضت نفسها مشكلة «ربط» عملات الدول. إلى أي عملة يتم 
الربطء وعلى أي أساس؟ 

وبالرغم من أن هذا التساؤ ل كانت له أهميته بالنسبة لكل الدول. إلا أن له أهمية 
خاصة بالنسبة للدول التي تواجه إتمام صورة أو أخرى من صور التكامل النقدي فيما بينها. 
فهذا التكامل. في أغلب صورهء يتطلب صراحة أو ضمناً. وجود قدر من الثبات في أسعار 
الصرف بين عملات الدول الأعضاء. أمر لا يمكن تحققه إذا ربطت هذه العملات يعملة 
أو عملات مختلفة,» حيث سوف يتوقف سعر صرف عملة كل بلد عضو على تقلبات سعر 
العملة التي يرتبط بهاء مما ينعكس بالضرورة على أسعار الصرف بين عملات الدول 
الأعضاء في التكامل النقدي. ومن هناء يكون من الضروري بالنسبة للتكامل النقدي بين 
مجموعة من الدول أن توحد العملة أو سلة العملات التى تربط بها كل منها عملتها. 


ويمكن تلخيص أهم التصورات (أو المقترحات) في هذا الخصوص فيما يأتي: 

١‏ - ربط عملات الدول الأعضاء في التكامل النقدي بعملة واحدة تكون ذات أهمية 
دولية خاصة (مثل الدولار)» مع عدم استعمال هذه الدول لأية هوامش للتحرك عند تقلب 
سعر هذه العملة الواحدة (أو العملة الوسيطة) في الأسواق الدولية. 

١‏ - ربط عملات الدول الأعضاء «بسلة من العملات» (بدلاً من ربطها بعملة 
واحدة). ويتميز هذا الحل عن الحل السابق في أنه يخفف من الأثر الذي يتولد عن أسعار 
عملات الدول الأعضاء بسبب ماقد يحدث من تقلبات كبيرة في سعر صرف إحدى 
العملات التي تتكون منها السلةء إذ سوف يحدد من هذا الأثر ما يحدث من تغير في الاتجاه 
العكسي في أسعار صرف عملات السلة الأخرى. مما يتوقف أيضاً على «الوزن» الذي في 
السلة ذكل واحدة من العملات الداخلة فيها. 

وفي إطار فكرة «سلة العملات» هذه. عرفت ثلاثة أنواع من السلات.ء هي: 

(أ) سلة حقوق السحب الخاصة التي أنشأها صندوق النقد الدولي لتكون أصال 
احتياطياً دولياً. والتي يعمل. بكافة الطرق. على نشر استخدامها والتي كانت تتكون من 
عمل لكل منا وز خاصءق تركية الل في اممحيت مند اول كاير/ كانون الث 
١‏ تتكون من حمس عملات فقط. ويحتل الدولار وزنا هاما في داخل السلة بتركيبها 
السابق أو الحالي. 

(ب) سلة وحدة العملة الاوروبية ([85©1)والتى تعرف بأنها سلة موزونة من عملات 
جميع الدول الأعضاء في الجماعة الاقتصادية الاوروبية. والقارة التي تمثلها هذه السلة هي 
أن أية مجموعة من الدول تسعى لتحقيق التكامل النقدي فيهما بينها يمكنها أن تربط كل منها 
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عملتها بسلة مكونة من مجموع عملات هذه الدول. وليس بعملة أو بسلة عملات أجنبية 
عن المجموعة. (بشرط أن يكون لمجموعة الدول الأعضاء أهمية اقتصادية على نحو ما في 
الاقتصاد الدولي). 


(ح) سلة خاصةء. تقوم الدول الأعضاء بتحديد العملات الداخلة في تكوينها 
والأوزان التى تدخل بهاء في ضوء اعتبارات معينة تسترشد بها هذه الدول (مثل أهمية البلاد 
صاجبة هله العئلات بالسبة للتجازة 'الذولية: للدول الأغضاء ق: عملية التكامل):.. :ومن 
الواضح أن هذه السلة تختلف عن كل من سلة حقوق السحب الخاصة وسلة وحدة العملة 
الاوروبية من حيث العملات الداخلة فيهاء ومن حيث الوزن الذي يعطى بداخلها لبعض 
العملات الدولية التى قد تدخل في تكوينها. كذلك ليس ما يمنع من أن تدخل بعض 
(أو كل) عملات الدول الأعضاء في عملية التكامل النقدي في تكوين هذه السلة. وبصفة 
عامة. فإن هذه السلة, بما للها من خصوصية في العملات الداخلة في تكوينهاء تترجم 
وتعكس اهتمامات الدول الأعضاء في مجال علاقاتها فيا بينها وعلاقاتها مع دول العالم 
الخارجي . 

ولكل من هذه التصورات والحلول مزاياها وعيويها التي لن ندخل هنا في تفصيلهاء 
حيث يد القارىء مناقشة شاملة وعميقة لكل ذلك في كثير من بحوث الندوة. وإنما نكتفي 
بالاشارة إلى أن اختيار مجموعة من الدول الساعية إلى التكامل النقدي فيها بينها لحل أو آخر 
من هذه الحلول إنما يتوقف على مدى أهمية تجارتها ومعاملاتها مع البلد أو البلاد صاحية 
العملة أو العملات الي يتم «الربطه بهاء وإلى ما تتمتع به عملات هذا الربط من 
الاستقرارء وإلى أهمية العلاقات الاقتصادية بين الدول الأطراف في التكامل نفسه وإلى 
مدى أهمية اقتصاد هذه الدول في السوق الدولية (في حالة ما إذا اختارت عملاتها هي 
أو بعض عملاتها لتتكون منها السلة التي تربط بها كل منها عملتها). وإلى ما يمكن أن 
يترتب على اختيار عملة أو سلة معينة من اثار على العلاقات مع البلاد صاحبة عملات 
الربط. .. الخ. وتفسر هذه العوامل جميعا لماذا عملت دول الجماعة الاقتصادية الاوروبية 
إلى أن يكون لها سلة مستقلة هي سلة وحدة العملات الاوروبية والتي تتكون من مجموع 
عملات الدول الأعضاء. 

سابعاً: بالنسبة للمنهج التحليلي الذي يجب أنإويتَبَ في تقييم منافع ومزايا وتكاليف 
التكامل النقدي. أو في تحديد الآثار التي تترتب على اختيار حل أو آخر من حلول «ربط» 
عملات الدول الأعضاء. أو في غير ذلك من دراسة الجوانب العديدة التي تثور في بحث 
التكامل النقدي. نقول إنه بالنسبة للمنبج التحليلي لذلك. لا يجوز أن يكون منهجاً 
استاتيكياً يقتصر على بيان الآثار وردود الفعل التي تحدث مباشرة بعد بدء تطبيق صورة 


"5 


أو أخرى من التكامل. ولكن يجب اتباع منهج تحليلٍ ديناميكي يتتبع الآثار على مدى زمني 
أطول وفي تتابعها من مرحلة إلى أخرى. فالتحليل الأستاتيكي» بسبب قصور مداه الزمني 
والتطوري. يؤدي بالضرورة إلى تضخيم التكاليف أو المزايا والمنافمء وهو تضحيم قل يزول 
قاما إذا تتبعنا الآثار على مدى أطول. 


ومن ناحية أخحرى. لا جور الاعتماد عل منج تحليٍ جزرئي متعلق بردود الفعل قٍ 
نطاق واحد. بل يجب تطبيق منيج تحليلٍ شموليء يتناول تتابع الآثار البيي تترتب على 
تطبيق صور التكامل النقدي. قِ تمينع ججالاات اقتصادات الدول الأطراف واقتصادات 
المنطقة ككل. وعلاقات المنطقة بدول العام. فمن مخاطر التحليل الجزئي أنه يلفت النظر 
إلى جانب معين قد يتأثر بالسلب أو بالايجاب. مع إهمال بقية الجوانب الأخرى التي قد 
تتأثر في اتجاهات مخالفة عن اتهاه تأثر هذا الجانب. ويباشر ذلك تأثيراً غير سليم على مَنْ 
يتخذون القرارات السياسية بإقامة التكامل النقدي . 

يذ فنا 

تلك بعض من النقاط الهامة التى تثور.ء بالضرورة. عند بحث التكامل النقدي بصفة 
عامة. ويبقى أن نعرض بإيجاز. في ضوء هذه النقاط. للخيارات المطروحة أمام التكامل 
النقدي العربي والتي تَعْرَّضْتٌ لما على نحو أو آخرء بحوث الندوة ومنافشاتها . 

ثانياً 

الدول العربية في هذه الاتفاقية على أن إنشاء هذا الصندوق يعبر عن رغبتها. . . «في إرساء 
المقدمات النقدية للتكامل الاقتصادي العربي ودفع عجلة التنمية الاقتصادية في جميع الدول 
العربية». ودلالة هذا النص الوارد في مقدمة هذه الاتفاقية واضحة في ناحيتين: 

الاولىء أن الأقطار العربية تتفق على إقامة نوع من التكامل النقدي فيم| بينها. 

والثانية. أن هذا التكامل النقدي يستهدف دعم التكامل الاقتصادي العربي والذي 
بينت الاتفاقية بوضوح أنه ليس مجرد تكامل إقتصادي عن طريق تحرير التجارة وعن طريق 
إزالة القيود على حركات رَؤْ وس الأموال والعمال بين الدول العربية. ولكنه أيضاً «تكامل 
إقتصادي إنمائي» يرتبط بدفع عجلة التنمية في جميع الأقطار العربية. 

وإذا كان قد حسم على هذا النحو الخيار الأساسي المتعلق بمبدأ إقامة التكامل النقدي 

العربي. فإن الخيارات التي تطرح نفسها بعد ذلك في هذا الخصوص هي خيارات التطبيق. 


يف 


وهي خيارات تتعلق بنوع التكامل النقدي الملائم» وبالبعد الزمني لتطبيق هذا التكامل» 
وبالصور والأساليب التي تتبع في هذا التكامل. 

وبذلك يكون التكامل النقدي العربي أمام ثلاثة خيارات تتحدد بالأسئلة الثلاثة 
الآتية : 

الأول: ما هو نوع التكامل النقدي الذي يحسن تطبيقه بين الأقطار العربية؟ 

والثاني : وهل يجري تطبيقه مرة واحدة أم عل مراحل. وما هي هذه المراحل؟ 

والثالث: ما هي الأدوات والصيغ الملائمة بالنسية للتكامل النقدي العربي. 

ونعرض تباعاً فيا يل هذه الخيارات: 
الخيار الأول: التكامل النقدي الكامل مقابل التكامل النقدي الجزئي 

رأينا ان التكامل النقدي الكامل يتمثل في انشاء عملة واحدة مشتركة تحل محل العملات 
المحلية لمجموعة الدول الأعضاء في عملية التكامل النقدي. ولتقوم بتأدية جميع وظائف 
النقود في داخل إقليم هذه الدول. أما التكامل النقدي الجزئي فيشمل عدداً من صور 
التعاون النقدي والتي تتمثل في بعض الترتيبات النقدية الي من شأنها دعم وتعزيز وتيسير 
المبادلات التجارية وانتقال عناصر الانتاج بين الدول الأعضاء. فضللً عن دعم وتعزيز 
إمكانات التنمية الاقتصادية فيها. 


١‏ - والذي يتين من البحوث والمناقشات التى دارت في الندوة أنه من غير الممكن 
إقامة تكامل نقدي كامل بالمعنى المبين في) سبق بين الأقطار العربية حالياً. ك) أنه من غير 
الممكن إقامته دفعة واحدة. 

؟ - ويرجع ذلك إلى عدد من الأسباب والعوامل الموضوعية التي لا يمكن تجاهلها عند 
بحث التكامل النقدي بين الأقطار العربية. وهي : 

(1أ) التباين في عدد من الظروقف والأوضاع الاقتصادية الأساسية بين الأقطار 
العربية. وهي ظروف وأوضاع تؤثر إلى حد بعيد على إمكانات التكامل النقدي الكامل. 
ومن ذلك التباين في نظم وسياسات التجارة الخارجية. والتباين في مدى الأهمية النسبية 
لمصادر الانفاق (الحكومي والخاص) بالنسبة للانفاق الكلى. والتباين في مدى فاعلية أدوات 
السياسة النقدية في التأثير على المتغيرات الاقتصادية الأخرى. والتباين في مدى تطور 
الأسواق النقدية والمالية في هذه الدول. والتباين في أنظمة الصرف وسياساته. وبالذات فيا 
نتعاق: بالأسلوت: اكد أمناسا لتحديد: شمر كل :عملة عر بيه الفسية لخيلات بقية فول 
العالم. وما إذا كان ذلك متروكاً للتقويم كا في لبنان. أو على أساس «ربط» العملات 
العربية بعملة دولة أخرى أو بسلة عملات. فالأقطار العربية تتباين من حيث هذا 
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«الربط». حيث تربط بعض العملات العربية بالدولار» وبعضها بحقوق السحب الخاصة. 
وبعضها بسلة خاصة من العملات يحددها القطر العربي صاحب العملة ولا يعلن عنها. 


هذا التباين قٍ هذه المجالاات الاقتصادية الأساسية لا تتوفر قِ ظله الظروف 
الموضوعية اللازمة للانحاد النقدي الكامل. ويجعل من الضروري محاولة بذل الجهود 


(ب) أن الظروف السياسية التي تمر بها علاقات الأقطار العربية في الأوضاع الحالية 
تسهم في عدم توفر الارادة السياسية اللازمة لتحقيق التكامل النقدي الكامل. كما أنها تجعل 
من الضروري الانتظار لمدة قد تكون طويلة حىق يمكن تكون هذه الإرادة . 


(ج) |أن تجارب التكامل النقدي في المناطق الأخرى من العالم (ني الجماعة الاقتصادية 
الاوروبية» وفي دول أمريكا اللاتينية) تشير إلى أن التكامل النقدي الكامل - في شكل 
عملة مشتركة واحدة للدول الأعضاء - لا يجري الالتجاء إليه والعمل على تطبيقه إلا 
كخطوة نهائية وبعيدة. بعد أن يكون التكامل الاقتصادي والتكامل النقدي الحزئي قد قطعا 
شوطاً كبيراً بين الدول الأعضاء. 


(د) أن هذا هو ما تقضي به اتفاقية صندوق النقد العربي نفسها. فهي. وإن كانت 
تنص على «إنشاء عملة عربية موحدة». إلا أنها تتطلب أن يسبق ذلك العمل من أجل . . . 
«تبيئة الظروف المؤدية إلى إنشاء (هذه) العملة العربية الموحدة» (الفقرة (و) من المادة 4 » 
والفقرة (ب) من المادة "١‏ من الاتفاقية المذكورة). 

م - والخلاصة إذن أنه. لأسباب عديدة. من غير الممكن إقامة التكامل النقدي 
العربي الكامل بين جميع الأقطار العربية في الظروف الخحالية» ولا إقامته مرة واحدة. 

ولنفس هذه الأسباب. فإن التكامل النقدي الحزئي هو الممكن والملائم بالنسبة 

- وهنا يثور سؤال هام يتصل بمدى سلامة إقامة تكامل نقدي عربي كامل بين 
مجموعة متحددة من الأقطار العربية» إذا تبيأت لها الظروف لإقامته . 

والسؤال يطرح نفسه بالذات بالنسبة لأقطار الخليج العربي النفطية. فهناك عدد من 
الاقتصاديين الذين يرون أنه إذا كانت ظروف الاتحاد النقدي الكامل غير متوفرة بالنسبة 
تقيم بينها اتحاداً نقدياً. بسبب الظروف الموضوعية المواتية لذلك؟ 
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وقد أثير هذا السؤال في أكثر من مناسبة في الندوة, وكان هناك اتجاهان بالنسبة له: 


(أ) اتجاه يرى أن بعض الأقطار النفطية في الخليج العربي تتشابه ظروفها الاقتصادية 
الموضوعية» من حيث هيكلهاء: ومن حيث مرحلة تطورها الاقتصادي. ومن حيث نظمها 
وسياساتها الاقتصادية. ومن حيث الأهمية الخاصة التى للنفط في اقتصادها وبالنسبة للاقتصاد 
العالميء وأن هذا كله يوفر الظروف الموضوعية التى تجعل من الممكن إقامة اتحاد نقدي 
كامل فيهم| بينها في الحال» يتضمن إنشاء عملة مشتركة واحدة. وسيكون من شأن ذلك 
زيادة الامكانات أمام التنمية المتكاملة في هذه الأقطار. فإذا توفرت الارادة السياسية لتحقيق 
هذا التكامل النقدي الكامل بين هذه الأقطار الخليجية فلا توجد حجة مقبولة لمنعم ذلك. 
ومن الممكن أن تتسع هذه المنطقة النقدية الخليجية بعد ذلك لتضم كل أقطار الخليج بالمعنى 
الواسع» بحيث تشمل السعودية والعراق. 

(ب) ولكن هناك اتجاهاً آخر من الاقتصاديين الذي يرون أنه برغم تشابه كثير من 
الظروف الموضوعية المشار إليها في عدد من أقطار الخليج. إلا أن عوامل تتصل بالسياسة 
الدولية سوف يكون من شأنها أن تمنع الاتحاد النقدي بين هذه الدول. وأنه إذا تم التوسع 
في مفهوم أقطار الخليج لتشمل عدداً أكبر بحيث يمكن مجابهة هذه العوامل الخارجية» فإن 
التشابه في الظروف الموضوعية المشار إليه سوف مخف لدرجة كبيرة» وسوف تثور مشكلات 
فنية من نفس النوع الذي يثور بالنسبة للاتحاد النقدي الكامل بين الأقطار العربية في 
مجموعها. ٠‏ 

وبالاضافة إلى ذلك يبدي بعض الاقتصاديين محاوفهم من أن يؤدي إقامة اتحاد نقدي 
كامل بين أقطار الخليج إلى تكريس التباين القائم حاليا بين الأقطار العربية النفطية ذات 
اليسر. والأقطار العربية غير النفطية ذات العسرء مما يجعل من العسير في]| بعد تحقيق تكامل 
بين المجموعتين. وتما هدم فكرة التكامل الاقتصادي العربي بين جميع الأقطار العربية. 

(ج) ويبدو لنا أنه إذا توفرت الارادة السياسية لدى أقطار الخليج (أياً كانت مدى 
شموها) لإقامة اتحاد نقدي كامل برغم عقبات السياسة الدولية في هذا الخصوص. فإنه 
ليس ما يمنع من إقامة هذا الاتحاد. وليس من العسير ايجاد الحلول الفنية للمشكلات التي 
تنشأ بسبب بعض التباين في الظروف الموضوعية لدول الخليج بمشموها الواسع. لكن يجب 
عندئذ اتخاذ الوسائل لمنع انفصال هذه المجموعة عن عملية التكامل الاقتصادي والنقدي 
مع بقية الأقطار العربية. ويكون ذلك عن طريق إقامة صور من التعاون النقدي الجزئي 
بين بقية الأقطار العربية من ناحية» وبين مجموعة أقطار الخليج التي تكون قد أقامت اتحاداً 
نقدياً كاملا فيا بينها من ناحية أخرى. مع الاستمرار في تطوير عملية التكامل الاقتصادي 


«٠ 


الاختيار الثاني : التطبيق الفوري لجميع صور التكامل الجزئي أم التطبيق على مراحل 


يتضمن التكامل النقدي الجزئي نفسه فكرة المرحلية في التطبيق» كما يتضمن كذلك 
عدم تطبيق جميع صيغ ووسائل هذا التكامل الجزئي منذ البداية» بل يجب التدرج فيها على 
مراحل . 

ويرجع ذلك إلى أن كل صيغة أو وسيلة من هذه الوسائل تفترض لنجاحها توفر 
بعض الظروف الموضوعية التى لا تتوفر جميعها منذ البداية في العلاقات بين الاقتصادات 
العربية. فإذا أضفنا لذلك أن الحدف من التكامل النقدي طبقاً لا نصت عليه اتفاقية 
الصندوق هو دعم أمكانات التكامل الاقتصادي العربي ودعم عملية تنمية اقتصادات جميع 
الأقطار العربية» لذلك فإنه يحسن أن يكون هناك نوع من التنسيق بين سير التكامل 
الاقتصادي والتنموي العربي خلال كل مرحلة من المراحل. وبذلك تكون أدوات التكامل 
النقدي الجزئي التي تطبق في كل مرحلة صالحة لدفع التكامل الاقتصادي لمستوى جديد. 
ما يبيء الامكانية لتطبيق أدوات أكثر تقدماً من التكامل النقدي الجزئي» التي تدفع نحو 
مستويات جديدة من التكامل الاقتصادي . . . وهكذا. 


الاختيار الثالث: أدوات وصيغ التكامل النقدي العربي الجزئي في تتابعه المرحلي 

بينا فيها سبق أدوات وصيغ التكامل النقدي الجزئي بصفة عامة. وقد بينت المناقشات 
التي دارت في الندوة أهمية الصور الآتية: 

١‏ - إنشاء اتحاد مدفوعات. وتطوير وتكامل الأسواق المالية العربية» كإجراءات 
أساسية لتيسير وتعزيز إمكانات التبادل التجاري وإمكانات إنتقال جزء من فوائض رؤ وس 
الأموال بين اليلاد العربية» ما يعزز عملية التكامل الاقتصادي والتنمية التكاملية فيها بينها. 


؟ - تطوير الدينار العربي الحسابي. عن طريق توسيع الدور الذي يقوم به من مجرد 
أداة حسابية . ومن الآفكار الأساسية التي عرضت في الندوة في هذا الصدد أن يكون الدينار 
العربي هو الأساس الذي «تربط» به عملات الدول العربية. 


ولكن يجب تعديل نكوينه مما هو عليه حالياً (فهو حالياً محرد تعبير عربي عن حقوق 
السحب الخاصة حيث قررت الاتفاقية أنه يساوي ثلاث وحدات من حقوق السحب 
الخاصة ا يحددها صندوق النقد الدولي). وقد طرحت اقتراحات عديدة لتعديل تكوينه. 
فالبعض رأى أن يربط بوحدة العملة الاوروبية» اعتماداً على أن ما يزيد عن 10٠١‏ من 
تجارة الأقطار العربية تجري مع الجماعة الاقتصادية الأوروبية. والبعض الآخر رأى أن يربط 
على نحو ما بالنفط. والبعض رأى أن يكون بمثابة سلة من العملات .العربية نفسها حسب 


أوزان معينة . 


لذن 


وقد يمكن أيضاً اقتراح أن يتكون من سلة خاصة من بعض عملات الدول الأجنبية 
ذات الأهمية الخاصة في العلاقات الاقتصادية الخارجية للعالم العربي (دون أن تكون 
بالضرورة سلة حقوق السحب الخاصة أو سلة وحدة العملة الاوروبية) بالاضافة إلى 
عملات بعض الأقطار العربية ذات الوزن الخاص في الاقتصاد الدولي. وهي كل أو بعض 
الأقطار النفطية. ويمكن أن تكون العملة الخليجية العربية التى يتفق عليها في حالة إنشاء 
الاتحاد النقدي الكامل بين أقطار الخليج هي المكون العربي في سلة الدينار العربي. وميزة 
هذا التركيب المزدوج (عملات أجنبية وعملات عربية) للدينار العربي أنه يراعي في وقت 
واحد اعتبارات التجارة الدولية للبلاد العربية» واعتبارات التكامل الاقتصادي والنقدي فيا 
بينها. 

والواقع أن جميع هذه المقترحات تستحق بحثاً عميقاً. وما زالت محل دراسات 
عديدة , 

# - يترتب على ربط العملات العربية بالدينار العربي بعد تطوير تكوينه على النحو 
المشار إليه» أن يصبح من الممكن الإقدام على تنسيق أسعار الصرف بين البلاد العربية, 
وهو أمر من غير الممكن تحقيقه في ظل التباين الحالي في ربط العملات العربية. ولا شك في 
أهمية تنسيق سعر الصرف بين العملات العربية» طبقاً لمعنى التنسيق المبين في الجزء الأول 
من هذه المقدمة. ولا يجوز التقليل من أهمية ثبات أسعار الصرف بين البلاد العربية بمقولة 
أن المبادلات التجارية ما زالت محدودة بينها. فهذه نظرة استاتيكية بحتة. ويجب النظر في 
هذا الصدد إلى إمكانات نحو هذه المبادلات على نحو مطرد خاصة إذا كان تنسيق أسعار 
الصرف في اطار سياسة شاملة للتكامل الاقتصادي وللتنمية المتكاملة بين البلاد العربية . 


؛ - ويمكن أيضاً. وفي مراحل لاحقة. تنسيق السياسات النقدية بين الدول العربية» 
في ضوء عدد من الأهداف أهمها دعم إمكانات التنمية العربية في إطارها التكاملي» وتعزيز 
التكامل الاقتصادي العربي». وفي ضوء مدى فاعلية أدوات السياسة النقدية المختلفة في 
الاقتصادات العربية. 

ه - وفي مرحلة أبعد من ذلك. يمكن تطوير دور الدينار العربي على نحو أقوى, 
وذلك بجعله «عملة موازية» تؤدي إلى جوار وظيفة الوحدة الحسابيةء ووحدة ربط 
العملات العربية. وظيفة في مجال تسوية المدفوعات بين البلاد العربية. على أن يعهد 
بإصداره إلى جهاز مركزي (وليكن صندوق النقد العربي) ويكون اصداره في مقابل إيداع 
إحتياطيات بالعملات الأجنبية وبعملات الدول العربية طبقا لقواعد وأسس معينة. ومن 
الممكن أن تبدأ هذه الوظيفة على نطاق محدودء ثم تطور وتوسع تدريجياً. 


5 - وأخيراً فقد أشار البعض إلى أهمية تنسيق سياسات الأقطار العربية في مواجهة 


وض 


استثمار وتوظيف رؤ وس الأموال العربية في الخارج. كوسيلة لتدعيم القوة التفاوضية العربية 
للمنطقة العربية في مجموعها ولكل قطر عربي على حدة, في هذا الختصوص. 


تيز ا نا 


تلك نظرة تحليلية عامة لأهم القضايا والاتجاهات التي أثارتها الندوة. وسوف يجد 
القارىء بنقسه ف ثنايا صفحات هذا الكتاب» التفاصيل الغزيرة الي عالحت بعمق 
واستقصاء الكثير من هذه الجوانب. 

ولا شك أن الكتاب. بذلك, يسد نقصا حقيقياً ملموساً في الكتابات العربية حول 
الخصوص . ولا شك أيضاً أن نشر هذا الكتاب سيكون بداية لمناقشات ودراسات أشمل 
وأعمق بهدف تطوير العلاقات النقدية بين الأقطار العربية» بما يدعم ترابطها وقوتها. 


رف 


أسلمو ولد بوي 


الفريدو ميديو 
انطون سليمان قطان 
برهان الدجاني 


٠. 


جورج غونزاليز ديل فال 


جون غنتر 
جون وليامسون 


خير الدين حسيب 
رتان بهاتيا 


رفعت حجوب 


رفيق سويلم 
روبرت تريفن 
رينيه ماسيرا 
سلفاتوري روسي 


المشاركون 


نواكشوط - موريتانيا 

اقتصادي. مؤعر الأمم المتحدة للتجارة والتنمية - جنيف 
اقتصادي مساعد. صندوق النقد العربي - أبوظبي 

أمين عام الاتحاد العام لغرف التجارة والصناعة والزراعة 
للبلاد العربية - بيروت 

رئيس صندوق النقد العربي - ابو ظبي 

مدير مركز الدراسات النقدية في أمريكا اللاتينية - 
مكسيكو المكسيك 

أستاذ قسم الاقتصاد. جامعة بونتيفيشيا الكاثوليكية في 
ريو دي جانيرو- ريو دي جانيرو- البرازيل 

مدير عام مركز دراسات الوحدة العربية - بيروت 

مساعد رئيس القسم الافريقي » صندوق النقد الدولي - 
واشنطن العاصمة 

رئيس قسم الاقتصاد. كلية الاقتصاد ؛ جامعة القاهرة - 
القاهرة 

مستشار اقتصادي » صندوق النقد العري - أبوظبي 

استاذء جامعة لوفان لانوف - بروكسل 

رئيس الادارة العالمية» قسم الأبحاث». بنك ايطاليا - روما 
اقتصادي في قسم الأبحاث» بنك ايطاليا - روما 


نان 


سصهير المقدسي 
شاكر موسى عيسى 


صلاح الشيخلي 
عادل حسين 
الدكتور عامر خياط 
عبدالرحيم عمراتا 


عبدالعال الصكبان 


عبدالمنعم السيد علي 


عبدالواحد المخزومي 
الدكتور عبدالوهاب خياطة 


الدكتور فارس ثابت بن جرادي 
فايق علي عبدالرسول 

الدكتو رة فائقة الرفاعي 

فؤاد مرسي 

كارلوس دياز 

اليجاندرو 


كريم أنور نشاشيبي 


ماجد الماجد 


أستاذ الاقتصاد. الجامعة الامريكية في بيروت - بيروت 
مدير مساعد دائرة البحوث والإحصاء. مجلس نقد دولة 
الامارات - أبوظبى 

مدير إقليمي. رايا الأمم المتحدة للانماء - نيويورك 
مركز دراسات الوحدة العربية - بيروت 


استشاري - لندن 

نائب المدير العام. المركز الافريقي للدراسات النقديةء 
دكار - السنغال 

مدير إدارة الشرق الأوسط. صندوق النقد الدولى- 
واشنطن العاصمة ش 
مستشار مكنب السشؤ ون الاقتصادية بمجلس قيادة الثورة - 
بغداد 

رئيس قسم الاقتصادء كلية الادارة والاقتصاد ٠‏ الجامعة 
المستنصرية - بغداد 


اقتصادي أقدم , صندوق النقد العربي - أبوظبي 

رئيس البنك المركزي العماني ونائب رئيس يجلس 
المحافظين. مسقط - عمان 

رئيس دائرة الأبحاث والإحصاء بالوكالة.» صندوق النقد 
العربي - أبوظبي 

اقتصادي . صندوق النقد العربي - أبوظبي 

مدير عام في البنك المركزي العراقي - بغداد 

اقتصادي أقدم , صندوق النقد العربي - أبوظبي 

أستاذ اقتصاد. جامعة الاسكندرية - القاهرة 


أستاذ في الاقتصادء دائرة الاقتصادء جامعة ييل - نيو 
هافن. كونكتيكت 

تمثل صندوق النقد الدولي في الخرطوم. بنك السودان - 
الخرطوم 

مدير عام مؤسسة النقد القطري - الدوحة 

عضو مجلس أمناء مركز دراسات الوحدة العربية - الدوحة 
المستشار الاقتصادي لصندوق النقد العربي - أبو ظبي 


هنا 


محمد محمود الامام مساعد الرئيس. صندوق النقد العربي - أبوظبي 


محمود سقباني رئيس قسم النقد. مؤتمر الأمم المتحدة للتجارة والتنمية - 
معبد علي الجارحي اقتصادي . صندوق النقد العربي - أبوظبي 
نأ شرما مستشار اقتصادي. مجلس النقد لدولة الامارات - أبوظبي 


يفنا 


القسم الأاوتف 


معبى التكامل أو النعاون النعدى 


الفصل الأول 


مذهوه :وضؤو و أهن اذا لتعامل التشديض 


جون وليامسون 
مقدمة 
تقصد هذه الورقة إلى استعراض جوانب التكامل النقدي من حيث مفاهيمه وجوانبه 
النظرية. بما في ذلك علاقته بالتكامل الاقتصادي. ويعالج القسم الأول من الورقة قضية 
المفاهيم : مفهوم التكامل في الاقتصاد. ومفهوم قيام اتحاد نقدي كامل. فضلا عن المفاهيم 
المختلفة المتعلقة بالتكامل النقدي الجزئي التي لا تزال تلقى اهتماماً حتى الآن. أما القسم 
الثاني فيعرض لاهداف التكامل النقدي ويبين ماهية القضايا الرئيسية التي قد تطرح في 
سياق الخيار بين التكامل النقدي الكل والتكامل النقدي الحزئي. ثم يخصص الجزء الثالث 
لاستعراض طرائق وصيغ التكامل النقدي: أولاً. بالنسبة للتكامل الجزئي. ثم بعد ذلك 
الاستراتيجيات البديلة التي يمكن عن طريقها اقامة اتحاد نقدي كامل . 


أولا - مفاهيم 
يناقش ماكلوب20 التعريف الذي يصدق على مفهوم التكامل الاقتصادي فيقول: «أن 
فكرة التكامل الكامل تنطوي على الإقادة الفعلية من كل الفرص الممكنة التي يتيحها 
التقسيم الكفء للعمل»2. ويضيف أنه في نطاق أية منطقة تكاملية يتم استخدام عوامل 
الانتاج والسلع كا يتم تبادلها بالدرجة الاولى على أساس حساب الكفاءة الاقتصادية 
البحتة. وبصفة أكثر تحديدا. دون تمييز أو تحيز متعلقين بالمكان الجغراني الذي نشأت فيه 


)١‏ :مملممآ) لددماءء5 ملعدوتوع8 ,علتللعها؟ :ممتنوعوءاسة عتستمدمعظ ...له .مملطعدكح مآ 
6 آ) 098اضعععاض1! عتستمسصمعظ ده أطعسمط1 آأه وماكتلز ى :تبط .(1976 .سفاللئظخة عدار 
.2ط .(1977 .مدلاتلة عناح 

0( 15 .م مله لأأهتع2)2آ عتسمسمعظ ده الطعاهمطط] ؤه زعم غ5ز1ة ى .جرسلطع ماح 


لح 


هذه السلم أو بالمكان الذي تقصد إليه. مع ما يتضمنه ذلك من أن تتساوى أسعار السلع 
المتساوية في جميع أتحاء المنطقة المتكاملة» مع تعريف «تساوي» وسائل الانتاج بمعايير 
الامكانية الكاملة للتنقل وللاحلال2©0. وصفوة القول فإن جميع المدخلات (يلرّم) اعتبارها 
صالحة لإمكان استخدامها في انتاج جميع المخرجات المتصورة. كما يلم اعتبار جميع 
المخرجات صالحة للتنافس على استخدام جميع المدخلات المتصورة في انتاجها. وني اطار 
هذا الترابط والتماسك بين جميع النشاطات الاقتصادية. فإنني أرى جوهر التكامل 
الاقتصادي العام»”؟». وينظر إلى ازالة العقبات التي تحول دون انتقال جميع أنواع وأغاط 
العمالة ورأس امال والمتتجات بوصفها شروطا ضرورية. وإن لم تكن بالكافية وحدهاء 
لاحراز التكامل الكامل الذي قد يتطلب أيضاً اقامة مؤسسات واتباع سياسات مشتركة من 
شأنها أن تؤّمن استمرار عدم التمييز الذي ألمحنا إليه وأن تؤكد عدم التحيز الذي قد تمليه 
الظروف الجغرافية التي صنعها الانسان. 

ولقد يكون التكامل النقدي هو أهم الترتيبات المؤسسية التى يعرض لما ماكلوب 
بوصفها اموراً لازمة لإتاحة السبيل أمام حرية السفر والهجرة وانتقال رأس المال والتجارة 
كي تفضي إلى حراك نشط فعَال (يفهم على أنه فعالية الاستجابة للدوافع أو الحوافز 
السعرية أكثر من كونه عمليات تبادل مطلق واسع النطاق) يؤدي بدوره الى درجة كبيرة من 
التكامل. ولسوف يكون من الصعوبة يمكان تفنيد حجته بأن «التجارة تستدعي المدفوعات. 
وتحرك رأس المال يستدعي امكانية تبادل العملات المختلفة. و. . . الهجرة. . . تستدعي تبيئة فرص تقاضي 
أجور وحيازتها ومن ثم تحويلها. ومن هنا فإن قيام نظام مدفوعات دولي يسمح بتحويل المدفوعات والتقد 
الأجنبي دون سيطرة أو قيود أو شروط. وهو باختصار التكامل النقدي - جزء لا يتجزأ من نظام تكامل 
اقتصادي كامل» (المصدر نفسه). إن جوهر التكامل النقدي هوء في رأي ماكلوب امخاذ 
الترتييات التي تسهل المدفوعات الأجنبية. وأنجع طريقة لتحقيق ذلك هو إحلال عملة 
مشتركة بدلا من العملات الوطنية المنفصلة . 


ويتفق ماكلوب مع معظم الكتاب الآخرين في تعريف التكامل النقدي الكامل, 
أو الاتحاد النقدي. على أساس انشاء عملة مشتركة. أما التحدي الوحيد الذي يجابه هذا 


(") إن تحفظى الوحيد حول مناقشة ماكلوب النافذة قد نشأ من تأكيده بأن «المساواة في الأسعار بالرغم 
من عدم المساواة في صافي قيمة الانتاجيات الحدية - التي تعود على سبيل المثال إلى كفاءة أوطأ أو موقع غير 
ملائم - هي نوع شائع من اشكال التمييز. والتى قد تحقق معايير معينة من العدالة الاجتماعية ولكنها تناقض 
بالتأكيد مبدأ التكامل الاقتصادي العام». انظر: 
.19.م مسمأهعععاسآ عتسسمممء؟ظ1 ده أطعسمط' آه جدمادكنةظ1 1 ,مسطاطعدلة1 

وإنى لأتردد في وصف ذلك بآنه ابخاس من درجة التكامل (قي مقابل مستوى الكفاءة الاقتصادي) إذ 
كانت السياسة المستخدمة تحقيق تساوي الأسعار لا تتضمن هي نفسها تبيزاً جغرافياً. 

(5) المصدر نقسهء ص 5١‏ . 


؟ 


الاسلوب كم أقهمه فهو ذلك الذي صدر ضمن تقرير فيرنر (7©م/18) (19170) الذي 0 
إلى تثبيت أسعار الصرف بصورة كاملة لا رجعة فيها على أنه مكافىء لاتخاذ عملة مشتر 
أما الحجة بأنهما متكافئان فينطلق من القول بأنه إذا ما حدث بالفعل وتم تثبيت ا 
الصرف على نحو لا رجعة فيه. فإِن القطاع الخاص سيكون واقعاً في خطأ الوهم النقدي. 
إذا ما استمر يميز بين هذه العملات ويعتبرها مختلفة عن بعضها البعض لمجرد أن كل عملة 
تحمل اسبًا ختلفاً أو فئة مختلفة. وقد بادر كوردن9 إلى القول بأنه. لا سبيل إلى تصديق 
الوعد بأن أسعار الصرف سيجري تثبيتها بصورة لا رجعة فيها طالما ظلت العملات 
المنفصلة موجودة. إذ سيكون من السهولة بمكان نقض هذا الوعد إذا ما استحثت الظروف 
على ذلك. من هنا فليس من سبيل إلى حمل القطاع الخاص على الاعتقاد بأن أسعار 
الصرف قد جرى تثبيتها نبائياً. بمجرد اتخاذ «أسعار صرف اتحادية منتحلة,. الأمر الأني 
يعنى أنه سيكون بالامكان وقوع أزمات مضاربة» فضللً عن إمكان اعاقة حركة رأس المال 
توقياً للمخاطرات. وحتى لو تسنى الوفاء على نحو دائم بتثبيت أسعار الصرف» فإن حقيقة 
انعدام الثقة الكاملة عند القطاع الخاص بذلك. إنما تعني بحد ذاتها أن هذا الوضع كاف 
لتوليد آثار اقتصادية حقيقية. ويبدو أن هذا المنطق يلقى الآن قبولا عاماً. ومن هنا فإن 
الاتحاد النقدي يجري تفسيره في سياق هذه الورقة على أنه عملية اتخاذ عملة واحدة دون 
غيرها كي تستخدم في كل أنحاء المنطقة موضوع البحث. 

ويرتبط بالاتحاد النقدي نتيجتان هامتان. وتتمثل أولاهما في أنه ما دامت ادارة أية 
عملة لابد وأن يكون طرف ما مسؤولاً عنهاء لذلك فإن الاتحاد النقدي يستتبع بالضرورة 
انشاء سلطة نقدية مركزيةء وعادة ما تتخذ شكل مصرف مركزي. أما النتيجة الثانية 
فتتمثل في أنه ما دامت الرقابة على الصرف تنضمن فرض قيود على حق التحويل من عملة 
إلى اخرىء لذلك فإنه لا يمكن أن تكون هناك رقابة على الصرف في داخل منطقة موّحدة نقدياً. 

ولقد عنيت مناقشات كثيرة دارت حول التكامل النقدي بالحديث عن تغييرات أقل 
أهمية من عملية انشاء عملة واحدة. ومن المناسب الاشارة إلى أي شكل من أشكال العمل 
النقدي المشترك الذي يضم أية مجموعة من البلدان التي تملك عملات مختلفة. على أنه 
«تكامل نقدي جزئي)0©. أما بقية هذا القسم فيحدد ويصف سبعة من أشكال التكامل 

زع عععممظ لمدمتأممعاما مذ وترهود وماءعسصلط ,سمتتوعاسا وتماعدم]8 ,مملءم .3/1 لا 

.(1972 رووعء2 تمع كتهتا مماأععملرظ تمماءءموع) ‏ 0.93م 


(3) مع ذلك فأنا أصر على قصر هذا التعبير على العمل النقدي المشترك. وفي هذا الخصوص يلاحظ 
أن «التكامل النقدي» يجري تعريفه أحياناً تعريفاً واسعاً جداً بحيث يشمل أي نوع من أنواع التكامل المالي 
أو التكامل بين عوامل السوق: انظر مثلا أوراق كل من لامفالوسي ويار في: -سآ عتسمدمء8 ,مدلطعمئة 
.؟ دمناءعع5 ملموماعم5 لمممنوع2 ,79021010 :نامجع وهو أمر ب يعد مثارا للخلاف من حيث استخدام 
التعابير اللغوية. 


؟'5 


المزئي التي ظهرت في الكتابات الصادرة في هذا الموضوع والتى يرى المؤلف أنها جديرة 
حقا بوصفها بأنها صيغ من التكامل «النقدي». 


ألف - اتحاد المدفوعات : (ممنمتا )معسروم) 

اتحاد المدفوعات هو ترتيب يقوم بموجبه عدد من البلدان ذات العملات غير القابلة 
للتحويل بإنشاء نظام للمقاصة متعددة الأطراف يتم بمقتضاه تسوية المدفوعات الناشئة عن 
التبادل التجاري فيا بينها. ويضمن هذا الترتيب توحيد اجراءات تسوية المدفوعات بغض 
النظر عن ماهية الشريك التجاري. الأمر الذي يستبعد الميل إلى التمييز في التبادل التجاري 
بين البلدان أعضاء اتحاد المدفوعات. وقد يقوم الاتحاد أيضاً بتزويد الأعضاء ,الائتمان 
لتغطية جزء من اختلال موازينهم التجارية الصافية مع سائر الأعضاء. ولقد انطلقت 
الصيغة الاولى لشروع كينز لابجاد اتتحاد مقاصة دولي من تصور تنظيم عالم ما بعد الحرب 
بهذه الطريقة9©. أما أكبر الأمثلة التاريخية لاتحاد المدفوعات فقد تمثل في اتحاد المدفوعات 
الاوروبي الذي قام في الفترة ١468 -196٠‏ (وهو بلا شك واحد من أنجح المؤْ سسات 
الاقتصادية الدولية في التاريخ). وقد وردت مناقشة وافية له على يد واحد من أكبر 
مهندسيه(8) 


باء 0 نجميع الاحتياطي : (وستامموط معي 18) 

تجميع الاحتياطي هو ترتيب يقوم الأعضاء بمقتضاه بايداع جرزء من احتياطياتهم لدى 
أحد الوكلاء. ويترتب للأعضاء حقوق سائلة قبل هذا الوكيل حيث تشكل هذه الحقوق 
جزءاً من احتياطياتهم. في حيين يحتفظ الوكيل لنفسه بحقوق سائلة لدى طرف ثالث. 
وطالما كان هناك تباعد زمني معقول بين الاختلال في موازين مدفوعات الأعضاء. فإن بوسع 
الوكيل وقتئذ تقديم قروض ضمن حدود معينة دون تهديد سيولة ايداعات الأعضاء (بسبب 
القواعد المضادة المتبعة في الاحتياطي المصرني الجزئي). وقد تكون هذه القروض قصيرة 
الأجل أو طويلة الأجل. وقد تكون تلقائية أو تخضع لشكل من أشكال الرقابة المتروك 
تقديرها للوكيل. وقد كان لروبرت تريفن السبق في الدعوة إلى هذا التجميع 
للاحتياطى() , 


(7) -تاعة ,ا .ا رمعوروعك1 لمقدزة11 سطمل أه كعسنات!؟ 0عع00116© عط ,.لء ,عو لتروعه31 .2 
.3 .م ,(1940 .سقللتااعدا8آ :مملهه.1) 1940-1944 ععنائر 
2 علهلا تأده أععموم6 م1127 بوعل1) ع84001 وعصمقة عط قلسه عممسظ ,مقلتئة .8 
.58 ركوعء© ‏ لإاتؤوع بالولآ 

(4) المصدر نفسه. 


ءءء 


جيم - تنسيق أسعار الصرف : (ممناهسةةعم-من مامه عوممطحك) 

يتضمن تنسيق أسعار الصرف الاتفاق بين البلدان الأعضاء على اتباع سياسات من 
شأنها تحديد المدى الذي يمكن أن تختلف فيه أسعار الصرف بين عملات الأطراف 
المشاركة. إلا أن أي إجراء من هذا القبيل يفترض مسبقاً. وبالضرورة. اقامة هيكل 
ما «للأسعار المركزية» بين عملات الأعضاءء كما يستوجب بعض الالتزامات بتقييد 
الانحرافات عن هذه الأسعار المركزية عن طريق سياسات للتدخل (أي ببيع وشراء عملة 
أجنبية في مقابل عملة محلية). وقد تجلى إجراء من هذا القبيل بوضوح في جميع الخطط 
الرامية الى التكامل النقدي الاوروبي وكان هو الهدف الوحيد لسياسة «الثعبان» (58316) كما 
أنه الهمدف الوحيد للنظام النقدي الاوروبي (85345) الذي خلف نظام الثعبان20. 


دال - التنسيق النقدى : (سمتأهستله-0) جبماعده1ة1) 

جرى أحياناً في المناقشات التى دارت بين الأطراف الاوروبية إدراج أغاط غتلفة من 
سياسات التنسيق (كالتنسيق في محالات الضرائب أو السياسة المالية أو الأهداف المتوسطة 
الأجل) وذلك تحت عنوان «التنسيق النقدي», إلا أن النمط الوحيد الذي يبدو للكاتب 
مستحقاً لادراجه تحت هذا العنوان هو الاتفاق على نوعية السياسات النقدية التي ستتبعها 
البلدان الأعضاء. وفي الفترة التى كان المذهب الكينزي لا يزال مسيطراً فيهاء كان طبيعياً 
وقتها النظر إلى السياسات النقدية المتفق عليها على أساس اعتماد أهداف مشتركة (أو متفق 
عليها) تتعلق بسعر الفائدة. أما في السنوات الأخيرة. ومع تصاعد المذهب النقدي 
(0000613150). فقد أصبح مألوفاً التفكير ضمن اطار أهداف متفق عليها تتعلق بالكميات 
النقدية الكلية من نوع أو آخر. ففي البلدان التي تخضع فيها أسعار الصرف للتعويم. ثمة 
اختيار بين التركيز على هدف متعلق بتصور (أو تصورات) لعرض النقد. أو على هدف 
تحقيق توسع الائتمان المحلي (:101). أما ني البلدان ذات أسعار الصرف المربوطة بعملات 
أخرى (60هوء)ء فإن ثمة اجماعاً الآن على أن السياسة النقدية إنما تعنى توسع الائتمان 
المحلي وأن يكون من السمات الأساسية للتنسيق النقدي تحريم التعقيم: أي التعهد بأن 
توسع الائتمان المحلي لن يكون متبايناً حسب المتغيرات الحاصلة في الاحتياطي0١2.‏ 


)٠١١‏ 5معا5 أكساط ,5رمدوسيععع8 امتعاذلز5 لإمماعممل1 مونم صصباط عمتوتعغسط عل» ,معدعع و1 .لم 
تكأعدكن85) مسعاووك وتفاعده11 مسمعممعناتة عسأعععسظ عط ..لء .مكأاهر1 .1 من «كوملام0 بعتلمط ليرج 
(1979 .مسنواءع8 غ0 علمدظ اهمه دلح 

51. فعصحظ «مم معنا مر لإعتامط حنماعمن81] مومبيوه) 2 ومسءء5 م0» ,ممممتك84‎ )11١1( 


93 لمعملا ,سعلجع1 والععاسيوب2) معروجما اعل علمممتهواح 
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هاء - العملة امو ازية : (وعمعععت إعللمموط) 

العملة الموازية هي عملة يقصد بها أن تستخدم في المنطقة المعنية بأكملهاء بوصفها 
عجلة مكئلة للمولات: القائمة ولببت يدل عها .ومن ان يلك العمل أن :تدم القطاع 
الخاص بدلا من أن تكون تجرد وحدة حسابية للقطاع الحكومي. برغم أنها قد تؤدي هذا 
الدور أيضاً. ولقد ساد التصور عادة أن عملة من هذا القبيلء يمكتباء. مبدثياً على الأقل» 
أن تتخذ خطواتها الاولى نحو التطبيق بادائها أدواراً دولية» وبوصفها وسيلة حسابية. وقد 
نشأ هذا الاقتراح في وقت واحد وبصورة مستقلة على يد كل من مانيفيكو ووليامسون"'» 
ثم فورلنج (8«ذارتطءه/2'018. وثمة صيغة معدلة وذائعة لهذا الاقتراح هي تلك المعروفة 
ببيان يوم جميع القديسين (مادءأضهالا بزغ© *كامزج5 الى )9 "١‏ , 


و او 6 تكامل السو قَ المالية : (دمت)دعععاسا أعاعملة اماتمة0)) 

كا أن التكامل في عمومه يشير إلى التدابير التي تزيد من فعالية تدفق السلع وعوامل 
الانتاج عبر الحدود استجابة للحوافز المطروحة. فإن تكامل السوق الالية يشير بدوره إلى 
الخطوات الرامية» بصورة محددة. إلى زيادة حركة انتقال رأس المال. وأوضح تلك 
الخطوات التي تتعلق بالغاء قيود الصرف المفروضة على تدفقات رأس المال في داخل المنطقة 
المعنية. وبما أن اختلاف الأساليب والنظم القطرية يمكن أن تضع عقبات كأداء بوجه عمل 
الوسطاء الماليين عبر الحدود الوطنية كا تعوق أيضا بيع الالتزامات المالية الصادرة في بلد 
ما إلى المدخرين المقيمين في بلد آخرء فإن تكامل السوق الالية يمكن أن يتعزز. أكثر 
وأكثر. من خلال المواءمة بين الشروط الادارية المطلون توافرها في المسائل المالية. 


زاى - السياسات المشتركة إزاء التدفقات الخارجية لرأس المال: 
1 روجرهط!ا! لحاتصودن) لحمعاءجط لعوجه] جعلعرزلوط ممسسوتن) 
بالاضافة إلى تحرير حركة رأس المال في مراحل منطقة التكامل. هناك أيضاً إمكانات 
توحيد السياسة المتعلقة بتدفقات رأس المال بينها وبين بقية العالم. فقد اقترح أحياناً أن تقوم 
البلدان الأعضاء بتوحيد قيود التحويل التي تعتمدها في مواجهة العالم الخارجي. وهناك من 


(؟1) لمععلعط :مملمه.]) سمتادعععاسآا ومماعدهة8 ممعم مسسكا ,ممكصدزال ئلا .ل لمد مع تموملخز .0 
.(1972 ,اقلم 

1 عمل معسوتموعطن) +,1973 ول عمعةم مصتاط ع5لة200061 موتهنا عمد عدسه2» رومتاعراعمل8لا .]1 

2 لإممبلراع1 رعاتلقط 

م205 «رممتلمنا تمماعمهلط ممعم صصساظ ,ه10 مأكعكتمدل8 بريد-”ا 'كاتمدد للث عط1» . .لح باء ورماعع. .1 

10 بإعدهةة غص0 ,كلع ,درععععءط لمة تمممادئظ مز لعامومعم ,1975 «عطدروعتد0ل8 1 ,اإكتسمدمعءظ ع15 
(1978 ..مهالنقاء1/12! .مملمه.]) عممعسككآ 


1 


اعد عرق إبعاقة كان عتم انان" الأنماء جالراسسه وق اسواينانا صيال الاتعبار 
المباشر الوافد من الخارجء وذلك على نحو مافعلت المجموعة الآندية (مناه2© صدءعلصهة) . 
وثمة إمكانية ثالثة :ورد :ذكرها فى الاطار الغرن .وكدكل :ق العمل المسترلة حيال توسيه 
الفوائض امالية للاستثمار في خارج المنطقة. 


ثانياً - الأهداف 

عالجت مناقشة ماكلوب المذكورة آنفاً التكامل النقدي بوصفه وسيلة إلى غاية هي 
التكامل الاقتصادي. ويتفق ذلك مع الاتجاه الرئيسي للفكر الاقتصادي الذي يغلب عليه 
تقييم الاتحاد النقدي من زاوية المنافع والتكاليف الاقتصادية التي ينطوي عليها. حيث يمحدد 
تلك المنافع أساساً على أنها إزالة العقبات التي تعوق المبادلات بين المناطق التي تستخدم 
عملات مختلفة. من هنا فمن الطبيعى البدء بمناقشة ماهية العقبات التِى قد يأمل هذا الاتحاد 
النقدي في إزالتها. وقد يكون ملائيًا تصنيف تلك العقبات في ثلاثة أنواع وهي : تكاليف 
الصرف, ومخاطر سعر الصرف,. والرقابة على الصرف. 

تكاليف الصرف (5ا005 عومدطءد8) هي التكاليف الفعلية المتعلقة لتحويل عملة إلى 
عملة اخرى. وتنعكس هذه التكاليف في فروقات البيع والشراء التي تفرضها البنوك في 
معاملات النقد الأجنبى. وكذلك في كلفة المشاق المسببة لعملاء المصارف. وعادة ما ينظر 
لق هق لكات عل أن متراميسة إل اد ما 

مخاطر سعر الصرف (اكم ]عع مقطءئاطع) هي المخاطر التي تنطوي على احتمال 
تغيير سعر الصرف بين عملتين بصورة غير متوقعة خلال الفترة الفاصلة بين اتخاذ قرار 
بعملية ماوحلول موعد الدفع. ويباشر هذا العامل أثره في عدم الإقدام على التعامل بين 
الوكلاء الراغبين في تجنب المخاطرة والذين يعيشون في مناطق عملات مختلفة. إلا أن 
بالإمكان تجنب هذه المخاطر أحياناً عن طريق التغطية المسبقة بعمليات الصرف الآجلة, 
حيث يكون للتعامل المطروح موعد تعاقدي واضح وموعد للدفع محدد مع وجود سوق اجلة 
نشطة في عملة طرفي التبادل. بيد أن مفعول هذه الخاصية تحدده قيود أكثر ما هو متصور في 
بعض الأحيان: فالتغطية عن طريق عمليات الصرف الآجلة المسبقة تنطوي على مزيد من 
التكاليف (بمعنى أن فروقات البيع والشراء أوسع في السوق الآجلة). كذلك فإنه لايمكن 
القيام بتغطية كل التعاملات من المخاطر عن هذا الطريق*2: كما لم يتسن إل للقليل من 

(16) مثلا حالة تاجر تعينَ عليه أن يقدم عطاءه قبل أن يعرف بشهور ماإذا كان سيريح العقد أم 
سيخسره. وليس ثمة سوق لعملة أجلة مشروطة بفوزه بهذا العقد حيث يمكنه أن يغطي نفسه وقت تقدمه 
للعطاء. كذلك فحالة العلاقة التجارية المستمرة معروفة أكثر في هذا الصدد. هذا فضلاً عن المشاكل المعروفة 
المتعلقة بالاستحقاقات المحدودة. 


ادا 


العملات الصغيرة أن تحوز أسواقاً آجلة ولاسيا فيا يتعلق بالاستحقاقات الأطول أمداً. 
كذلك يمكن القول بأنه من الصحيح أن بعض التغيرات في سعر الصرف., وهي التغيرات 
المتوقعة سلفا التى تخدم في تحييد تفاوتات التضخم من بلد إلى آخرء إنما تعمل على التقليل 
من وليس الزيادة في المخاطر التي تنطوي عليها التعاملات الدولية. ومع ذلك فقد توفرت 
الآن أدلة تجريبية عملية على أن التباينات في أسعار الصرف العائمة لايمكن تفسيرها في 
الغالب بهذه الطريقة ولكنها تنطوي على تذبذب كبير جداً في أسعار الصرف الفعلية 
والإسمية على حد سواء. وأخيراً فقد كان هناك في الغالب إنكار تام بأن تذبذب سعر 
الصرف هوالذي يؤدي في واقع الأمر إلى إعاقة التجارة وغيرها من التعاملات. ولقد جرت 
محاولات لتدارس هذا الموضوع من الناحية التجريبية العملية» ويبدو أن القرائن التي جرى 
التوصل إليها تدعم هذه النظرة. على الأقل فيها يتعلق بالتبادل التجاري. بيد أن دراسات 
ثلاث صادرة مؤخراً حول تجارة البلدان النامية©2 تقول بأنها وجدت مايدل على أن عدم 
استقرار سعر الصرف عامل له أهميته في تحديد حجم التجارة. وهي بهذا تقدم بعض 
التأييد للافتراض التقليدي القائل بأن عدم استقرار سعر الصرف يعوق التكامل. 

الرقابة على الصرف 0081000 ع28هطء8) هي نظم إدارية تحد من أو تحرم تعاملات 
معينة بالنقد الأجنبيى. وهي تير بالضرورة بين الذين يرغبون في إجراء تعاملات بين منطقة 
عملة واخرى - على خلاف التعاملات داخل المنطقة الواحدة -. وهي بهذا تمييزية بطبيعتها 
ومعيقة لإمكانات التكامل. وبرغم أن قيود الصرف نادراً ماتكتمل لا الفعالية إذا ماكان 
الدافع الاقتصادي قوياً للتهرب منهاء إلآ أنها يمكن بغير شك أن تفرض عقبات خطيرة في 
وجه التكامل الاقتصادي وهي كثيرا ماتؤدي إلى ذلك . 

وثمة نوع ثانوي من المنافع يتولد عن التكامل النقدي. وهو خفض الكلفة 
الاجتماعية في توفير النقود. ويوسع المرء أن يستبعد من هذا النطاق فائدة اقتصاديات 
الحجم في عملية طبع أوراق البنكنوت على أساس تفاهتها الكمية» لكن الأمر يختلف عندما 
يكون متعلقا بحيازة احتياطات خارجية سائلة. وإذا استثنينا البلدان المصدرة للنفط التي 


01 تقأطنوماه) م0 1١‏ 
قتطهماه) عمعسرمماءنع12! عتستمسمعظ لمح كعصلوء1 علدع1 مولعءه؟ .م1لمدرعلة عقاط .0 
.(1976 .لععوعوع] علسروممعط 01 لامعسشاظ لمممتاول8 نعلع20 بوولل) 
التموءظ م0 . 
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غناو عأمطا-عمصغطعءد؟ظ سدتاتموعظط آه جلساذ ك4 :راستماءءعمنا عععط آه أعمصصسل عط ,د5ع00 .12 
.(1979 .لسصماعدت ارول سولخ) 
0151© لوتكة لمعوعةد م0 .3 
أن كلننلطة متعوع 18 لمن وصواط علد آ مه وسمتتنماط لت 2 تالميعمع0 أه أعدمنمآ عطك]» .ممدجزر 2[ 


للسفاعني عخط لفطعتاطيم عط 10 :1979 .وتفعغط) ل[بطط) «و صاصيسه0© مفلدة4 لعاععاء5 


م2 


تتسم بدرجة استيعاب منخفضة والتي تختار حيازة استثمارات كبيرة طويلة الآأجل على شكل 
موجودات قصيرة الأجل - فإن معظم البلدان الأخرى إذا زادت الاحتياطيات الدولية السائلة 
التي تحجوزهاء فإن هذا يؤدي الى إرتفاع في نفقة الفرصة البديلة. وإلى الحد الذي يمكن 
تحقيق تباعد زمني معقول بين اختلالات موازين المدفوعات داخل إتحاد نقدي أو تجميع 
للاحتياطي. فإن البلدان الأعضاء تستطيع تحقيق مستوى أعلى من الأمان ضد نفاد 
الاحتياطيء أوبخفض متوسط موجوداتها من هذا الاحتياطي إلى مستوى أمان معين. 
أوتحقيق الاثنين معاً. . 

كذلك قد ينطوي الاتحاد النقدي على تكاليف اقتصادية. وعادة ماينظر إلى الكلفة 
الاقتصادية الغالبة في هذا المجال على أنها تتمثل في التقليل من درجة استقلال السياسة 
المعمول بها في المناطق المكونة للاتحاد. حيث يفقد الأعضاء في تلك المناطق فرصتهم في 
استخدام تغيرات سعر الصرف لتسهيل تسوية ميزان مدفوعاتهم. كما لايمكن لأي منهم 
الانفراد باستخدام ضريبة التضخم لتأمين سيطرته على الموارد الفعلية. وتسود خلافات حادة 
بين الاقتصاديين حول أدهمية التضحية بوسيلة سعر الصرف هذه. ففي الطرف الأول من 
الخلاف. يقم تحليل ميد الذي يستلهم الفكر الكينزي "2 والذي يفترض أنه قد جرى 
على الأقل تثبيت لبعض الأسعار الداخلية (للعمالة وربما لسلع غير قابلة للتبادل التجاري) 
بقيم إسمية» ثم يستخلص من ذلك أن تغيرات سعر الصرف توفر وسيلة جيدة وغير منتجة 
لآثار تشويهية من شأنها إمكانية ربط الاتفاق بهدف التوفيق بين التوازن الداخلي والتوازن 
الخارجي. وعند الطرف الآخر يقع الرأي «النقدي العالمي» الذي ساد في السبعينات. وهو 
الذي يفترض أن الأسعار النسبية يقتصر تقريرها على القوى الفعلية (أية إمكانية تشير إلى 
عكس ذلك توصف من باب السخرية بأنها «وهم نقدي»). ومن هنا فهي ليست قابلة 
للتأثير عليها بواسطة إجراءات نقدية من قبيل أسعار الصرف. فإذا ماتسنى تحييد أثر أي 
تخفيض في قيمة العملة بالنسبة للعملات الأخرى. بصورة تلقائية وسريعة ومنتظمةء من 
خلال إسراع خطى التضخم الداخلي فهو لن يخدم حينئذ أي هدف مفيد سوى السماح 
لحكومة ماأن تستغل ضريبة التضخم بغير إثارة أزمة مدفوعات. وبين هذين الرأيين 
المتطرفين يقع الموقف الانتقائي الذي يلتزمه المؤلف. والذي يتقبل فكرة أن خفض العملة 
لم يعد وسيلة بسيطة تؤدي بطريقة أكيدة ومأمونة لتغيير مسار الإنفاق بغية علاج العجز في 
المدفوعات., ولكنه يلاحظ أيضاً أن هناك أدلة كثيرة'2 تشهد بأن رفع سعر العملة لا يمثل 


)١07(‏ آه ععمقلهظ عطلا .1 ١.‏ :وعتلمط عتسمصمعظ لقممتأمقم ئها أه «وعمعط1 عطلا .علدعة8 .صل 

.(1951 ,ذوعءع2 لإازوع اونا 01080 :مملمه.]) عامعسروط 

(14) من الأمثلة البارزة على الفشل في كبح جماح التضخم إلى درجات تحافظ على التنافس عند 

المستويات الكافية» وذلك باستخدام «خيار سعر الصرف القوي» نجد كلا من الأرجنتين (191/9 )1944٠-‏ 
وبريطانيا (ة/ا9١‏ - )١194٠‏ والدتمارك )198٠- ١91/4(‏ والسويد (4/ا19 - كلا9١ا).‏ 
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من جانبه وسيلة بسيطة تؤدي بطريقة أكيدة ومأمونة للسيطرة على التضخم على نحو ماقد 
يوصي به التحليل النقدي العالمي. إن تخفيض أورفع سعر العملة يمكن لكل منهاء في ظل 
ظروف ملائمة. أن يكون جزءاً مفيداً من سياسة شاملة متكاملة تنشد أفضل تركيبة متاحة 
من الأهداف الداخلية والخارجية. والذين يرون هذا الرأي يعتبرون أن خسارة وسيلة سعر 
الصرف هي كلفة اقتصادية شاملة هامة لابد أن تقدر في مقابل المنافع الاقتصادية الحرئية 

الناتجة عن الاتحاد النقدي . 
مع ذلك. فسواء زادت أولم تزد المنافع الاقتصادية على التكاليف ٠‏ الاقتصادية فإنها 
ستظل متأثرة بمدى الاستجابة السياسية إلى الضغوط الاقتصادية. وعلى سبيل المثال تصور 
المؤلف مرة أن الاتحاد النقدي سيميل إلى توسيع نطاق الفئات المرجعية التي تؤثر مستويات 
أجورها على المطالبات بالأجور في المناطق الأقل حظاأ من الاتحاد. ويؤدي ذلك إلى أن هذه 
المناطق ستجد المشكلات التي تعانيها وقد ظهرت بصورة أكثر على شكل بطالة. وبصورة 
أقل على شكل أجور منخفضة. وذلك على خلاف مايحدث في ظل وجود عملات 
مستقلة0؟"2. ولأن البطالة هى شكل بارز من أشكال الإهدار الاجتماعي. وذلك على 
خلاف التباينات الاقليمية امدق الأجور. فمن السهل أن نفترض أنه ستجري ممارسة 
ضغوط سياسية من أجل القيام بتحويلات مالية منتظمة إلى المناطق الأفقر داخل الاتحاد. 
فإذا ماحدث ذلك, فإن نتيجته الأساسية يمكن بسهولة أن تتمثل في تحقيق تحويل للدخل 
بين أجزاء المنطقة على نحو بميل نحو المساواة في التوزيع. أكثر من كونها تغييراً ملموساً في 
مستويات النشاط داخل المنطقة. وقد يعتبر ذلك بمثابة نفع خالص لدى دعاة سياسات 

المساواة . 

مع هذا كلهء فلابد للأحكام السياسية من أن تؤدى دوراً أكثر حسًا من ذلك 
الدور الذي تقوم به في تشكيل المواقف المطروحة تجاه التكامل النقدي. ولقد كان طبيعيا أن 
يركز الاقتصاديون معظم همهم على تحليل المنافع والتكاليف الاقتصادية التي ينطوي عليها 
تشكيل إتحاد نقدي. ولكن هذا لا يتبغي أن يعمي المرء عن أن هناك بعداً سياسياً أساسياً 
في القضية. إن أي بلد يصدر عملته من مصرفه المركزي الذي يقع تحت سيطرته» لقادر 
دوماً على تمويل عجز الموازنة لديه من خلال طبع الأوراق النقدية, في حين أن افتقار أي 
بلد آخر لهذه السلطة سيفرض عليه أن بعتمد على بيع إلتزامات الديون التي يتحملها في 
منافسة مع غيرها من الموجودات. وبوسع هذا البلد أن يستخدم سلطته للتحصل على موارد 
فعلية دون اللجوء إلى فرض ضرائب رسمية» وبوسعه أيضاً أن يحارب ظواهر الكساد أوأن 
يدخل في حروب فعلية, وهذا كله من سلطة الحكومات التي تعمد إلى استغلال هذه 
(9) -طن) وتام لمدمنهعظ همه وأمهاءى +50 عتسمممعظ ,.لء الإعمندلا .ل هذ رممكسدتللة/1 ل 
(1975 ,سصهااتلاعدكق8 لمه 0111 :سنا 


السلطة إلى أبعد الحدود. ومن هنا فالتخلى عن هذه السلطة وعن هذه السيادة النقدية هو 
بمثابة قبول بتحديد حرية الدولة في الفعل الفعال في أوقات الأزمات. ذلك لأن السيادة 
النقدية هى عنصر أساسيى في السيادة الوطنية. وسواء كان التنازل عن هذه السيادة النقدية 
عظر إن عن الد يهقم "خسان فإ ماص نوز انواس «الفيحة الأورزي الالو 
ينظرون منا إلى الدولة - القومية على أنها مؤسسة اجتماعية توافرت بين أيديها سلطات أكثر 
من اللازم لصالح البشرية. ومن ثم فإن تعددية صنع القرار على صعيد متعدد القومية يعمل 
عادة على توفير قيد يكبح جماح السلوك المغالى فيه على الصعيد الوطني أو القومي - هؤلاء 
ينظرون إلى التخلى عن هذه السيادة على أنه خير وفائدة. لكننى أظن أننا - معشر الداعين 
إلى ذلك - لانزال قلة قليلة. وان السبب الذي يبرر عدم طرمح تماذج بارزة يشهدها العام 
للاتحاد النقدي الكامل بين البلدان يرجع في الأساس. لا إلى عدم حسم الجدل الدائر حول 
المنافع والتكاليف العائدة من الاتحاد النقدي. ولكنه يرجع إلى قوة الشعور الوطني . 

وعلى حلاف الاتحاد النقدي الكامل. لاينطوي أي شكل من أشكال التكامل 
النقدي الجزئي التي بيناها في القسم السابق من الدراسة. على أي انتقال أساسي للسيادة 
النقدية. فالأهداف التي يمكن أن يحققها التكامل الجزئي تتباين حسب شكل التكامل 
المطروح . 

إن الهدف الذي يرمي إليه إتحاد مدفوعات ما (5100لا 5ا0ثملاه5), هو دعم عملية 
تحرير التجارة في نطاق منطقة من المناطق تعاني من نقص مزمن في الاحتياطات الدولية السائلة . 
وهذا النقص تتولد عنه ضغوط تدفع نحو اتخاذ إجراءات ثنائية. مادام كل بلد لايرغب في 
استخدام جزء من أرصدته الثمينة الى يمكنه استخدامها لتمويل وارداته من بلدان العملات 
الصعبة. حتى يمول بها عجزأ في ميزانه التجاري مع أحد جيرانه من بلدان العملات 
الضعيفة. وتضمن المقاصة المتعددة الأطراف أن تظل للصادرات الاضافية القيمة نفسها 
بغض النظر عن الطرف الذي أجريت معه هذه المقاصة في نطاق المنطقة التي تم فيها هذا 
الترتيب» كما تضمن أيضا أن تنطوي الواردات الاضافية على نفس الكلفة. بغض النظر عن 
مصدرها في داخل المنطقة المعنية» ومن شأن هذا كله أن يستبعد الحوافز التي تدفع إلى 
الإجراءات الثنائية وهي نمط في التبادل التجاري يلحق أفدح الأضرار بالكفاءة الاقتصادية. 
ومبدد بأفدح الأخطار الحجم الشامل للتبادل التجاري. وهو في الحقيقة يقع في موضع 
النقيض المضاد للتكامل. من هناء فمن الواضح أن اتحاد المدفوعات. إذا ماقام في إطار 
الظروف الخاصة التى يتلاءم معهاء هو وسيلة للتكامل بلمعنى الكامل الذي يدعو إليه 
ماكلوب . 

أما تجميع الاحتياطي فيقصد منه. كا سبق تحليله. التوفير في الاحتياطي الموجود 
لدى الأطراف المعنية . 


65 


ويقصد من تنسيق سعر الصرف خفض مخاطر سعر الصرف التي يمكن أن تحدث من 
خلال التعاملات داخل منطقة ما. ومثل هذا الخفض في درجة تغير أسعار الصرف يمكن 
أيضاً أن يقلل من تكاليف هذه الأسعار. إل أن انخفاضاً في تغير أسعار الصرف يؤدي إلى 
زيادة إجراءات الرقابة أو السيطرة عليهاء قد يؤدي بدوره إلى نقص صريح في التكامل. 
وقد تحمس ماكلوب(”'"© في مهاجمة الذين كانوا قد دعوا إلى أوتغاضوا عن استخدام الرقابة 
على الصرف للدفاع عن أسعار الصرف الثبتة» على أساس أن هذا الأمر ينطوي على 
القبول بعقبة كأداء على طريق التكامل في سبيل إزالة عقبة أهون من الأولى بكثير. 

وثمة غايتان يمكن توخيها من خلال التنسيق النقدي: الأولى.ء هي تحقيق استقرار 
دوري» وهو عامل يحتمل أن يكون ذا أهمية كبيرة حينما ينجم عن السياسة النقدية في بلد 
ما آثار قوية تلحق بالظروف التأزمة في بلدان اخرى. كاهو الخال بين بلدان منظمة التعاون 
والتنمية الاقتصادية (056©1) (أو بالنسبة لهذا الأمر بالذات بين البلدان الأعضاء في 
صندوق النقد الدولي). وحتى لوتمت تلبية هذا الشرط فإن المرء يظل بحاجة أيضاً إلى 
ما يطمئنه بصورة معقولة إلى أن اتباع سياسات أكثر تنسيقاً سيؤدي في حقيقة الأمر إلى 
مزيد من الاستقرار وذلك قبل التوصية بإحداث هذا التنسيق. وليس هذا أمرأ يمكن بأي 
حال من الأحوال. قبوله دون إثبات. فإذا ما افترضنا أن هذه السياسة نتج أثرها بعد فترة 
زمنية معينة (128). فمن الممكن تماماً أن يحدث مزيد من عدم الاستقرار نتيجة شكل 
بدائي من أشكال التنسيق الذي يطلب في ظله من جميع البلدان أن تتوسع أوتنكمش في 
وقت واحد معتمدة في ذلك على أحد أشكال القرارات الجماعية. وقد «باتت منظمة 
التعاون والتنمية الاقتصادية» واعية في الفترة الأخيرة بابعاد هذا الخطر مما حدا بها أن تعمد 
إلى تبني درجة من التباين الدوري. أما الغاية الممكنة الثانية» فهي تلك المتعلقة بدعم 
سياسة مشتركة لأسعار الصرف في مواجهة بقية العالك وبشكل أكثر تحديداً سياسة من 
شأنها تمكين البلدان الأعضاء من تجنب تغييرات في الأسعار المركزية التى تحدث في داخل 
المنطقة المعنية: ويتطلب هذا أن يعمد الأعضاء إلى وضع سياساتهم النقدية على أساس سعر 
صرف مشترك2''0 يسري على توسع الائتمان المحلي. وأن يتفقوا على عدم تجميد متغيرات 
الاحتياطي . ويتخذ التنسيق شكل الاختيار المشترك لمعدل موحد لتوسع الائتمان المحلي. 

وعادة ماينظر إلى مزايا تكامل السوق الالية على أنها ( أ ) منافع توزيع الموارد الناتجة 
عن إتاحة المجال لتوظيف الاستثمار حيث تكون معدلات العائد أكبر تما هي عليه في حالة 
توظيفها في مكان تحقق كمدخرات؛ (ب) الفائدة الناجمة عن التواجد في موقف أفضل يمكن 

,0 21-2.مم رسمتأهعيعاسآ عتسمسهمعظ ده أطوسمط] ؤه ودماعنك؟ ى ,مساطعدكر 

(1١؟)‏ قد تتغير المعدلات بشكل طفيف لتسع معدلات النمو المختلفة في الدخل الحقيقي وتسع عوامل 
مرونة الدخل المختلفة للطلب على النقود: أنظر الطرف الأول من الصيغة الواردة في ص ١18‏ أدناه. 


وك 


من التخفيف من تدفق الاستهلاك عندما يكونٍ دخل كل من المناطى المنضوية في الاتحاد 
خاضعاً لصدمات من أي نوع و(ج) الفوائد العائدة من تنويع المحفظة المالية بما يسمح 
للدائنين من توزيع موجوداتهم على نطاق أوسع . إل أنه قيل (في أوروبا وأمريكا اللاتينية) 
أن هذه المنافع يتم إجتناؤها على حساب الميل إلى سحب الاستثمارات بعيداً عن الأعضاء 
الأضعف (أي الأفقر) ضمن المجموعة. ويهذا فهي تحكم من قبضة القيد الخارجي على 
السياسة الاقتصادية في تلك البلدان. مما ينال من إمكانات تموها. وعلى هذا فإن المرء 
يصادف. على نحو ماهو الخال قِ الاتحاد النقدي الكامل, إحتمال نشوب صراع بين المزايا 
الاقتصادية الجحزئية والمساوىء الاقتصادية الكلية للتكامل. 

وتتنوع الأهداف التي تتوخاها السياسات المشتركة إزاء التدفقات الخارجية لرأس المال 
بتنوع الأشكال التى تتخذها هذه التدفقات. وطلما كان النظر إلى أوجه الرقابة على 
الصرف. بوصفها عاملاً ضرورياً مكملاٌ لتكامل السوق المالية لأنه. إذا لم يتحقق ذنك, فإن 
المقيمين في البلدان التي تتشدد في الرقابة بإزاء العالم الخارجي سيجدون أن من السهولة 
بمكان تجنب تلك الرقابة أو التحايل عليها بنقل أو بتحريك أموالهم إلى أعضاء الاتحاد الذين 
يفرضون رقابة أخف وأيسر. كذلك ينظر إلى سياسة مشتركة يجري اتخاذها بإزاء الاستثمار 
الداخلي المباشر على أنها وسيلة دفاعية ضد الأعضاء الذين يتنافسون مع بعضهم البعض 
لاجتذاب الاستثمارات التي أدى اتحادهم الجمركي إلى جعل توظيفها أمراً جذاباً في بقعة 
اخرى من بقاع المنطقة المعنية» حيث يخشى أن تؤدي تلك المنافسة إلى أن يذهب جزء غير 
متناسب من المنافع العائدة من هذا الاستثمار لمصلحة مستثمرين خارجيين. ومن هنا 
يفترض أن التوجيه المشترك للفوائض الالية إنما يرمى إلى الحصول على أفضل شروط ممكنة 
للاستثمارات الخارجية. إما لتحقيق اقتصادات الحم (مثلا في إدارة القروض للبلدان 
النامية) أو بممارسة درجة من السلطة الاحتكارية على السوق الالية العالمية . 


ثالغا - الصيغ (110241:171115) 


طرحت مقترحات عديدة للتكامل النقدي الجزئي على اساس ان جزءاً منها على الاقل 
يمكن أن يشكل خطوات مساعدة على التحرك نحو اتحاد نقدي كامل. ومن هنا فمن الملائم 
أن نعكس مسار القسمين السابقين من الدراسة فنيداً بالنظر في صيغ التكامل الجزئي . 
وهناك بالطبع قدر غير محدود مما يمكن أن يكتب عن صيغ التكامل النقديى. وما تقصد إليه 
الملاحظات الموجزة الواردة هنا هو مجرد رسم الاتجاه العام. إذ أن هناك أوراقاً اخرى في 
الندوة ستعالج ولاشك بقدر أكبر من التفصيل. 1 

١‏ - إن إتحاداً للمدفوعات يتطلب إنشاء غرفة مقاصة تحاط بأمر جميع المعاملات التي 
تتم داخل المنطقة على يد المصارف المركزية المعنية. وتقوم هذه الغرفة بإجراء حسابات 


يردن 


نوزية للأرصلتة الضافة لشم لكل يحازك اواالتعفقة عليه وصعل ترييات' التسوية 
إما عن طريق إحتياطات أوائتمان أوأي شكل يجمع بين الترتيبين. فإذا كان اتحاد 
المدفوعات يملك أموالا تحت تصرقه. فإن بوسعه أن يصعب الشروط التي تتم وفقها تسوية 
الفوائض مع الاتحاد (مثلاً باشتراط نسبة أكبر من الاحتياطات) أكثر مما هو الحال لدى 
تسوية أوجه العجز. ومن الشروط المسبقة الى يستلزمها اتحاد المدفوعات شرط وجود رقابة 
شاملة على الصرف بحيث يتم توجيه جميع المعاملات عن طريق المصرف المركزي . 

؟ - وينطوي تجميع الاحتياطي على اختيار إنشاء مؤسسة تقوم بدؤر الوكيل وتكون 
واجباتها هي: (أ) إدارة الاحتياطيات التي يدفعها الأعضاء أو(ب) تحويل الاحتياطيات 
بين القرارات الى يتخذها دائنو هذا التجميع أو(ج) تقديم قروض للبلدان التي تعانٍ 
عجزأ والمخولة بالسحب من التجميع . إلا أن المشكلة الرئيسية تكمن في وضع القواعد التي 
تضع حدودا على حق السحب. فبدون هذه الحدود. يكون تجميع الاحتياطي كمن يعطي شيكا على 
بياض لبلدان العجز كي تسحب على الموارد الفعلية التي تملكها بلدان الفائض. وقد يؤدي 
هذا إلى إغراء الأعضاء باتخاذ سياسات قد ينشأ معها عجزء ولا سيا إذا ماكانت قروض 
مجمع الاحتياطي تعطى بشروط ميسرة من حيث سعر الفائدة وقد جرت معالجة هذه 
المشكلة في الماضي بطرائق مختلفة: بوضع بعض القواعد الميكانيكية إلى حد ما(كىا| هو 
الخال في اتحاد المدفوعات الأوروبي أوفني الشروط الميسرة (11ئلةه18087-02010) لتسهيلات 
صندوق النقد الدولي) أوبحمل المؤسسة المعنية بإدارة الاحتياطي على وضع شروط واضحة 
في هذا الصدد (كما هو الحال في الشروط المعسرة للسحب (9االههواتلممه - طعنة11) من 
صندوق النقد الدولي) أوبالاتفاق على إجماع قوى فيا يتعلق بالتزامات الأطراف (كما قد 
يكون الحال في النظام النقدي الأوروبي). 

*- أما صيغ تنسيق سعر الصرف فتعتمد على هيكل أسواق الصرف المعنية. 
فالتنسيق يتخذ شكل تدخل من قبل مصرف مركزي للحد من الابتعاد عن الأسعار المركزية 
المتفق عليها بين عملات الأعضاءء وذلك في حالة ماإذا كانت العملات المعنية يتم تبادها 
بكميات كبيرة وفي أسواق صرف متنافسة تشمل عدداً كبيراً من المتعاملين وتتسم بدرجة 
عالية من إمكانية انتقال رأس المال بحيث يتم تحديد أسعار الصرف طبقاً للعرض والطلب. 
وهذا يتطلب الاتفاق على ( أ) هيكل الأسعار المركزية» (ب) الهوامش التي تحوط الأسعار 
المركزية والتى لابد من حمايتها عن طريق التدخل؛ (ج) وسيلة ومكان هذا التدخل في 
عملات الأعضاء ذاتها و( د) توزيع المسؤولية عن التدخل بين البلد الذي يصل سعر 
عملته إلى السقف المسموح به والبلد الآخر التي تتدى عملته إلى الحضيض. من ناحية 
أخرى. إذا لم يكن هناك سوق صرف تنافسيةء وكان هناك بدلاً منها معاملات تتم جميعاً 
على أساس أسعار بيع وشراء يعينها المصرف المركزي. فإن تنسيق أسعار الصرف ينبغي» في 


تن 


هذه الحالة. أن يتخذ شكل التأكد بأن الأسعار التي عينها جميع المشاركين ستظل ثابتة في 
مقابل بعضها البعض (طبعاً إذا ل يتخذ قرار عمدي بتغيير السعر المركزي). ويتطلب هذا 
تحديد الأسعار المركزية من قبل جميع المشاركين على أساس وحدة نقدية واحدة للجميع. 
ومن المناسب جداً أن تكون هذه الوحدة هى أيضاً وسيلة التدخلء الأمر الذي يؤدي 
مباشرة إلى استقرار أسعار الصرف داخل المنطقة بوصفها نتاج سعر البيع الذي عيّنه بلد 
ماوسعر شراء عيّنه بلد آخر. وقد ينطوي تنسيق سعر الصرف أيضاً على الحد من حرية كل 
بلد في تغيير السعر المركزي. اما على شكل قيود تفرض على حجم التغييرات التي تطرأ 
(على مثل تلك التي حدئت بصورة غير رسمية في أواخر سنوات نظام الئعبان» على نحو 
ما طرحه ثايجيسين)2©'"9 أو على شكل اشتراط الموافقة المتبادلة على هذه التغييرات من قبل 
المشاركين (كىا هو الحال في النظام النقدي الأوروبي) أوعلى شكل صيغة يمكن استخدامها 
في تحديد تغييرات السعر المركزي . 

5 - وكيا هو الحال في تغييرات السعر المركزي. قد كن جام تحقيق التنسيق التقدي إما 
بالمناقشة» أو بوضع قاعدة لهذا التنسيق. إلا أن كل تنسيق تم حتى حتى الآن إغا خضع للناحية 
الأول وظل 1 ناحية تحقيق الاستقرار أكثر من توجهه صوب دعم سياسة متعلقه 
بسعر صرف مشترك. وقد يكون أكثر طبيعية ة» إقرار صيغة ماء إذا ماكان الحدف الأساسي 
هو استقرار سعر 0 وقد اقترح ماكينون50؟) انه لابد من السماح لكل بلد بمعدل 
من توسع الائتمان المحلي كاف لتلبية الزيادة المقدرة في الطلب على الأرصدة المالية الذي 
يرجع إلى اتجاه النمو الفعلي في الاقتصاد. مع احتساب الاستقرار من واقع مؤشر سعري 
ملائم. ومن شأن هذا أن يولد ضغطاً نقدياً يؤدي إلى استقرار أسعار الصرف بين الأعضاء 
يكون مرتبطاً باتجاه يساوي الصفر من حيث السعر المشترك. فإذا ما أراد المرء أن يتوسع في 
هذه الفكرة لكي يتيح إمكانية أن تكون البلدان الأخضباء راغبة في (أوعلى الأدق شاعرة 
بوجوب) أن تقبل معدلات تضخم مختلفة بما يستلزم طبعاً تسويتها من خلال تغييرات في 
أسعار الصرف. فلسوف يكون مكنا حينئذ توسيع آفاق هذه الصيغة على نحو ملائم 
ويمكن ان يتم ذلك إما بإضافة معدل تضخم مستهدف لكل بلد. أو بوضع قاعدة للتغذية 
العكسية (اع002ع6ء1) تحقق تلاؤ ما نقديا جزرئيا (ه700260تسرمععة 'صماعهممم ادناعوط) وفمأ 
معدل التضخم الفعلي أوالمتوقع. ويقصد من فكرة السماح بالملاءمة (608]ة000سرمععءه) 


(؟؟1) 2100 ]معمعاصصط عاأمسمستامهمممة مقطصعاكر5 لإمماعمم1ة مدعممصسساط عطال» .معدمو رط[ .لح 

امو 2ييء© وستافحةءع) عط سه ععمعععقسمن) عغط1 0) لعامعوعمم ععموط «ثوعم ومنتاسةت عط) إن 
.(1979 :متمرعمةل عل 5ئزخ1آ) مأاععموورظ ععساسظ سه ععممسصمكهمم 

(ضفة معصده8 «رعم عمس مد بوعتلم8 لامقاء108/ و«مصتدصه) 3 عمتريعع5 606 .ممصم تناح 
73 طعمدكا؟] رجعاع ]1 زاععامهو2) معوجد.1 لعل علمدوتهولة 


زنك 


بين معدلاتي التضخم تجنب ماقد يؤدي إليه تضخم مرتفع غير متوقع من ضغوط انكماشية 
قاسية على الاقتصاد العيني. في حين أن فكرة الملاءمة الجزئية ترمي إلى ضمان أن لايؤدي 
التغتكم بدورة إل إثارة مقارمة تقدية مضامة تمن .هنا فإ اقاعدة التهقية المكيية يرف 
تشمل بندا هو: 


و<8< اطاته مع 


وأخيراً فقد اقترح وليامسون9؟ ان بوسع المرء أن يطرح اعتبارات للاستقرار الظرفي 
ولتسوية ميزان المدفوعات على شكل صيغة لتوسع الائتمان المحلي. ولسوف تكون معادلة 
على الشكل التالي: 
ر*8-م) 5+ طلا + مم جلا » ع الارعمم 
حيث (058)- توسع الائتمان المحلي. 
(84) - عرض النقد. 
© > مرونة الدخل المقدر للطلب على النقد. 
(8) - معدل الاتجاه المقدر للنمو في الدخل الفعلي. 
8 - معامل قياس مدى إمكان استيعاب التضخم. 
(8) - معدل التضخم الفعلى أوالمتوقع المستهدف. 
(10) - الفجوة الانكماشية المقدرة. 
(8) - فائض الحساب الجاري 
(*8) - ميزان الحساب الجاري المستهدف. 
:© - ان استخدام عملة بديلة من شأنه أن يثير نوعين من الأسئلة: كيف تحدد قيمة 
هذه العملة.» وكيف يحدد إصدارها. 
وفيما يتعلق بقضية قيمة هذه العملة فثمة مجموعة من الإجابات ات تشمل: أن يجري 
تقييمها على أساس وحدة من خخارج المنطقة (كما هو الحال في تقييم الوحدة النقدية العربية 
على أساس حقوق السحب الخاصة). وهناك أيضاً اتباع النهج 0 لكن مع إمكانية 
إضفاء تغييرات هذه القيمة خاضعة لتقديرات الأعضاء (مثئلاً بهبدف الحفاظ على استمرار 
ثبات هذه العملة بشكل عام في مقابل عملات المنطقةء أوبهيدف تحقيق توازن مدفوعات 
المنطقة ككل)7"©. كا انه من الممكن كذلك أن يتم تقييم العملة على أساس سلة من 
(4؟) ركهم1ام0) عط 01 لإعلمناذة كه بسممماع8 ومماعمه84 لممم لهم عأسل» ,ممكسدتللك18 .ل 
.ممع لعطمدععمعسناة) .1980 ,عسهط-تزمعس1 1ه مبه02 عط 6غ أرممعير 


)6 .متام عععءنصلا جسماعددهةا مسمعءومعتظ1 ,ردممهسدتلل/لآ سه معطتمودق3 


ان 


عملات المشاركين (على نحو ماتعرّف به حالياً وحدات السحب الخاصة أووحدة العملة” 
الأوروبية (5010). وهناك أيضاً إمكانية إضفاء قيمة فعلية مستقرة على العملة (مثلاً بزيادة 
وحدات كل عملة مشتركة في السلة بالنسبة إلى التضخم المحسوب في كل بلدء على نحو 
ما اقترح في بيان جميع القديسين فيم| يتعلق باليوروبا 8مههنا) . 

أما مسأئة إصدار عملة موازية فقد عالجها باسهاب مستفيض بيترز وزملاؤه في كتاب 
فراتياني وبيترز"'©. ويقضي مخططهم بأن مصرف الطرف المودع الذي يريد أن يحول 
إيداعاته إلى وحدات أوروبية (80:002) يجب أن يكون قد تصرف مسبقاً في بعض من 
أصوله واستخدم ذلك لشراء سلة من العملات متناسبة مع تعريف العملة الأوروبية (وببذا 
يمارس ضغطا متولدا عن سوق الصرف إلى الدرجة التي تصبح الرغبة للتحول عن 
العملات الوطنية إلى العملة الأوروبية غير متناسبة مع تكوين أوتركيب هذه العملة 
الأوروبية)» ومن ثم فهو يتبادل التحصل مع «وكيل أوروبي»» مع مايترتب على ذلك من 
أن تترتب لهذا الأخير حقوق على المصارف المركزية الأوروبية والتزامات في مواجهة المصارف 
التجارية. وثمة نبج بديل عن ذلك يتمثل في السماح للوكيل الأوروي بقبول العملات 
المنفردة وليس السلة بأسعار الصرف الحارية» مع المطالبة بحقوقه على المصارف المركزية 
الوطنية «بالعملة الأوروبية» وليس بالعملات الوطنية. وهذا من شأنه تجنب أن تسفر عملية 
التحويل عن ضغوط على أسواق الصرف. 

5 - وثمة قضايا تثير عدداً هائلاً من التفاصيل المعقدة أكثر مما تثيره من مسائل 
مبدئيةء وكلها متعلقة بإلغاء إجراءات الرقابة على الصرف في الداخل» والمواءمة بالنسبة 
لإجراءات الرقابة على الصرف في الخارج وتوحيد الاجراءات المالية وهي كلها مما يستلزمه 
تكامل السوق الالية . كذلك فإن المفاوضات المتعلقة بالسياسات المشتركة إرَاء التدفقات 
الخارجية لرأس المال من شأنها أن تصبح أكثر صعوبة عندما يتلامس هدفها مع المجاللات 
الي يثور فيها صراع حاد بين مصالح المتشاركين. مثل مجال توزيع الاستثمار الداخلي 
المباشرء على حين تكون أقل صعوبة إذا كان للأقطار الأطراف مصالح مشتركة واضحة في 
هذه السياسات. مثل مصلحتها في التوظيف الفعال لاستثماراتها في بقية أنحاء العالم. 

ويمكن تصور إمكانية تحقيق إتحاد نقدي كامل من خلال خطوة هائلة واحدة. إما 
بإحلال عملة جديدة محل جميع العملات الموجودة في وقت واحدء أوالابقاء على عملة 
واحدة من بين جميع العملات الموجودة وتحويل جميع الالتزامات المالية إلى تلك العملة 
الباقية. إلا أن جميع المناقشات التي دارت في السنوات الأخيرة حول الاتحاد النقدي يبدو 
وكأنها تراه من خلال مراحل انتقال تدريجية أكثر من رؤيتها له من خلال تغير مفاجىء. 


(05) .(1978,مدلاتا 112 امملدمآ) عموعسظظ هك وعمماة عم0 ,ومعاءعط .1 لمة تممدنادون .لير 


باه 


أما المقترحات المتعلقة بالاستراتيجيات المتدرجة هذه فقد اتخذت شكلين رئيسيين هما: 
إعطاء مكانة خاصة لتنسيق أسعار الصرف. وإيجاد عملة موازية على التوإالي. 

وقد أطلق تقرير فيرنر )١19170(‏ فكرة المعالجة التدريجية لموضوع الاتحاد النقدي عبر 
سلسلة من المراحل المتعاقبة يتم من خلاهها باطراد تضييق حيز التغييرات في أسعار الصرف 
داخل المنطقة إلى أن تجري المرحلة الأخيرة التي تثبت فيها أسعار الصرف دون رجعة فيها. 
رني المرحلة الأولل. يتقرر تضييق ال هوامش من ل القيم المتعلقة بأسعار الصرف والتي 
يسمح للأسعار في نطاقها بأن تتقلب. وقد كان هذا الاقتراح هو أصل' ترتيب «الثعبان» 
الأوروبي. أما المراحل اللاحقة تتخذ إجراءات للحد من. ثم الالغاء الكامل» لحق تغيير 
أسعار الصرف. وتضييق هوامش الفروق بحيث تكون العملات الأوروبية قد اندمحت في 
عملة واحدة في سنة 148٠‏ (كذا). وقد احتوت الخطة على مقترحات أخرى بما في ذلك 
تجميع الاحتياطي. كما شملت مناقشات كثيرة عن تنسيق السياسات» وإن كان جوهرها قد 
تركز دائًا في عملية سعر الصرف. 

أما النبج البديل فيتصور إنشاء عملة جديدة يقصد بها في نماية المطاف ان تصبح هي 
العملة المشتركة الوحيدة. وذلك بدلا من محاولة صهر العملات الموجودة في عملة واحدة. 
ويمكن في البداية إنشاء عملة موازية. وتقول إحدى صيغ هذا الاقتراح""© انها ستكون 
مبدئياً بمثابة عملة تداول تعمل على تسهيل المعاملات الدولية . كا يقصد منها أن نحل محل 
العملات الوطنية وتقوم بدورها المحلي» لكن فقط في حالة اتخاذ قرار سياسي يتيح للجماعة 
الاقتصادية الأوروبية أن تتخلق دون مشاكل عن تغيرات سعر الصرف الداخلى. أما في 
الصيغة الأخرى من الاقتراح (بيان جميع القديسين) فان هذه العملة الموازية يمكن الانضمام 
إليها بسهولة منذ البداية بالنسبة لأي طرف يمتلك أية واحدة من العملات الأوروبية. 
وعندما يتم بالتراضي تحويل /0٠‏ من مجموع العرض النقدي الأوروبي إلى عملة أوروبية 
موحدة. يتقرر التخلي عن العملات الأخرى من خلال عملية تحويل إجباري» دون الحاجة 
إلى اتخاذ قرار 87 جديد. 

ولا تبدو الأشكال الأخرى من التكامل النقدي الجزئي ملائمة لأن تؤدي دوراً 
استراتيجياً متساوياً في الأهمية في النبج التدريجي لتحقيق الاتحاد النقدي. فإيجاد اتحاد 
مدفوعات هو في الأساس طريقة للتهرب من المساوىء الناجمة عن مستوى مرتفع من 
التشتت المالي» أكثر من كونها وسيلة للتوصل إلى درجة عالية من التكامل. وتجميع 
الاحتياطي هو عامل طبيعي مكمل لعملية تنسيق أسعار الصرف أولايجاد عملة موازية. 
ولكنه لايؤثر مباشرة على القطاع الخاص ومن ثم يظل غير حاسم في معالجة القضايا 


زقفة لوأ أت ععع )سلا جسماعدوةة] سدعممعس؟]1 ,ممعصدزل8]آ لسه معلتمع داز 
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الأساسية. أما تكامل السوق المالية» وربما قيام سياسات مشتركة إزاء التدفقات الخارجية 
لرأس المال. فكلها مرشحة بالطبيعة لاتخاذ إجراءات مبكرة بشأنها لأنها تعد بمنافع لا تعتمد 
بشكل جاسم على إحراز تقدم في مجالات أخرىء ولكنها على أية حال لن تؤدي مطلقاً إلى 
قيام اتحاد نقدي كامل. من هنا فإن الشكل الوحيد الآخر من أشكال التكامل النقدي 
الجزئي. وهو الشكل الذي يمكن أن يعهد اليه بدور استراتيجي ضمن نهج تدريجي في 
إقامة اتحاد نقدي. فهو التنسيق النقدي. وذلك بقدر ماتتوقعه من أن يكون المضى نحو 
أهداف التوسع الائتماتي المحلي الذي يصاحبه استقرار (أوتغيرات منضبطة) ابتغار 
الصرف. وسيلة تؤدي إلى إحداث تعزيز كبير في تنسيق سعر الصرف. 

ومن الجدير بالملاحظة أن ثمة اختلافاً في الرأيى عما إذا كان إيقاف التغييرات في سعر 
الصرف داخل المنطقة قد يخلق حالة تنطوي على آلية ظاهرة من إعادة التوزيع ضمن النظام 
المالى. كذلك فإن هذا الخلاف يسير تماما وفق الخطوط النقدية الكينزية. فهؤلاء (النقديون) 
الذين يعتقدون أن بالامكان الاعتماد على سلامة الأسواق كنتيجة لمرونة السعرء إنما 
ينظرون إلى مسألة سعر الصرف بوصفها غير واردة: فكل حالة لإعادة التوزيع لابد وأن 
تنهضء في رأهمء على أساس ضرورات العدالة الاجتماعية المتعلقة برصد الموارد ولا بد 
من ثم أن تكون مستقلة عن الترتيبات النقدية. أما (الكينزيون) فهم يتشككون في أن 
الأجور قد وضعت بطريقة ينتج عنها أي ميل قوي لسلامة اداء سوق العمل. ومن ثم فهم 
يرون خطر أن يسفر الاتحاد النقدي عن ارتفاع الأجور الفعلية إلى مستويات غير واقعية من 
خلال آثار ظاهرة في المناطق القليلة الانتاجيةء واستنتجوا من ثم أن الأمر قد يحتاج إلى آلية 
لاعادة التوزيع المالي تضمن أن تتوقع جميع المناطق إمكان تحقيق مكاسب من خلال العملية 
التكاملية . 


رابعاً - ملاحظات ختامية 

يمكن تلخيص الموضوع الرئيسي من المسح السابق على النحو التالي: ان «التكامل 
الاقتصادي» حسب ماقال ماكلوب قد جرى تعريفه على انه الاستغلال الكامل لجميع 
المنافع الممكنة التي ينطوي عليها التخصص ضمن منطقة ما. وان «التكامل النقدي» هو 
إزالة جميع العقبات النقدية التي تحول دون ذلك. ويتطلب التكامل النقدي وجود عملة 
واحدة يجري استخدامها في كل أنحاء المنطقة المعنية. كما يكشف تحليل حالة الاتحاد 
النقدي عن انه من غير المؤكد ان يتولد عنه توازن بين المنافع الاقتصادية الحزئية وبين 
التكاليف الاقتصادية الكلية. وهنا يطرح التصور بأن أكبر تفسير للحقيقة المشهودة التي 
تقول بأن ثمة ميلا قوياً جداً لدى الدول - الأمم لايجاد عملاتها النقدية الخاصة بها والحفاظ 
عليها هو أدخل في الجانب السياسي للمسألة وليس في جانبها الاقتصادي. وذلك لأآن 


ان 


الاتحاد النقدي يتضمن التضحية بالسيادة النقدية وهى أحد العناصر الأساسية للسيادة 
الوطنية بمقدار ماهها من- تأثير قوي على قدرة الدولة عل معالجة المواقف التى تسود أثناء 
الأزمات الحادة . 1 

وتميز الورقة أيضاً بين سبعة أشكال ممكنة للتكامل النقدي الجزئي. لايتضمن أي 
شكل منها أي نقل حاسم للسيادة النقدية. في حين أتها قد تذهب شوطاً بعيداً في تعزيز 
التكامل النقدي حسب مايراه ماكلوب. ولقد تم التدليل على أن أشكال التكامل الجزئي 
التي تتسم بأهمية استراتيجية ضمن برنامج هادف إلى التطور التدريجي نحو قيام اتحاد نقدي 
هي تنسيق أسعار الصرف وإنشاء عملة بديلة» وربما أيضاً التنسيق النقدي. على أن هذه 
الخطوات وهذه الآشكال الأخرى من التكامل الحزئى, منفردة كانت أو مجتمعة. قد تكون 
تمكنة الحدوث وقد تكون مفيدة بحد ذاتهاء» حتى في غياب أي توقع أو اتعدام أي رغبة 
للمضي على طريق الاتحاد النقدي . 


التعمفهف 
برهان الدجايٍ 


البروفيسور ج . وليامسون. في ورقته المعنونة «حول مفاهيم التكامل النقدي وأهدافه 
وصيغه» يقدم استعراضا نظريأ مبسطأ للتكامل النقدي وموقعه في إطار التكامل الاقتصادي 
الشامل ومن منظور يقيّم الصيغ والطرائق المختلفة التي يمكن بها تحقيقه. 

وتستهل الورقة بطرح اقتراح أولي يقول بأن التكامل الاقتصادي الكامل يمثل وضعاً 
يمكن في ظله الانتفاع إلى أقصى حد ممكن من الامكانيات التي ينطوي عليها توزيع كفء 
للعمل. وينطلق ذلك من القول بأن التدفق الحر للسلع ولعوامل الانتاج على صعيد منطقة 
متكاملة إنما يدعو إلى تكامل نقدي من شأنه تسهيل المدفوعات ليس فقط فيا بين اليلدان 
التي حققت التكامل ولكن مع العالم الخارجي سواء بسواء. وفيا يتعلق بمعنى التكامل 
النقدي, تقول الورقة بأنه يتضمن إنشاء عملة مشتركة تقوم على أمرها هيئة فوق وطنية. 

إلا أن الورقة تعود فتركز على الأشكال اللمتنوعة «للتكامل النقدي الجزئي» التي تفهم 
على أنها أي عمل نقدي مشترك تقوم به مجموعة من البلدان ذات عملات مختلفة. وتذكر 
الورقة في هذا السياق سبعة أشكال لهذا الضرب من التكامل وهي )١(‏ اتحاد المدفوعات؛ 
(؟) تجميع الاحتياطي؛ (7) تنسيق أسعار الصرف؛ (4) التنسيق النقدي؛ (08) العملة 
الموازية؛ (5) تكامل السوق الالية؛ (/) سياسات مشتركة تجاه التدفقات الخارجية لرأس 
المال. 

ومن الواضح أن هذه الأشكال تنزع إلى معالجة جوانب متباينة من التكامل النقدي. 
ومن ثم فاختيار شكل واحد منها إنما يتوقف على الوضع المطروح للبحث. كذلك فمن 
الواضح أن الورقة تحلل بدقة الأهداف التي تتوخاها أشكال التكامل النقدي الحزئي سالفة 
الذكر ى] تعرض للطرق التي يمكن تحقيقها من خلالها آخذة في الاعتبار حالة السوق 
الأوروبية المشتركة. وهذا أمر مشروع تماماً في ضوء الحقيقة التي تقول بأن الجماعة 
الاقتصادية الأوروبية هي في الأساس ترتيب لاتحاد جمركي وان التكامل النقدي (أعني 
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العملة المشتركة) لن يصبح أمراً ملحاً إلا عندما يرقى هذا الترتيب إلى مستوى كونه اتحاداً 
اقتصادياً. على أن النقطة التى لا بد من التأكيد عليها هنا هى أن كثيراً من التحليل 
المطروح في الدراسة قد خافت الاشارة فيه إلى البلدان العيية فق حين أنها تمثل مركز 
اهتمام المؤتمر. 

والبلدان العربية.» بادىء ذي بدء.ء هي بالتعريف بلدان نامية ولا ينبغي» من ثم 
النظر إلى قضية تكاملها الاقتصادي من زاوية تحرير التجارة كما هو الحال في الجماعة 
الاقتصادية الأوروبية» ولكن من خلال تنسيق قرارات الاستثمار المعمؤل بها بغية إقامة 
هيكل إنتاجي متكامل تنبني عليه عمليات تجارية. ويدعم هذا الرأي عدد كبير من تجارب 
التكامل في العالم النامي. وثمة افتراض سائد حاليا بأن مفهوم التكامل ينبغي أن يتم 
تطبيقه على أساس انتقائي. ولا سيم| في المناطق التي ستتولد فيها مغانم ومغارم متكافئة تعود 
على البلدان المشاركة. وإذا كان صحيحاً أنه في ظل وضع كهذاء فإن التكامل النقدي 
الجزئي سيتسم بأهمية أكبر من تلك التي يتصف بها التكامل النقدي الكامل ما دام الهمدف 
سيكون تسهيل تبادل عدد محدود سيا من السلع الي تتخصص في إنتاجها البلدان 
المتكاملة. إلا أنه يمكن القول من ناحية اخرى أن مثل هذا «التخصص التفق عليه» في 
الانتاج. ولا سيا في مراحله الأولىء يمكن تحقيقه بغير ترتيب يسانده للمدفوعات. وأن 
تسوية المدفوعات الناجمة عن تبادل السلع يمكن أن يتم وفق النظم الوطنية القائمة بالفعل. 
ولن تصبح الحاجة ملحة وضاغطة إلى تكامل نقدي إلا عندما تبدأ في التضاعف والتكائر 
خطوط الانتاج هذهءالعاملة على أساس اقليمي. ويتباين هذا مع الرأي السائد بصورة عامة 
القائل بأن عملية التكامل الاقتصادي تتميز بآلية تعزيز ذاتي بحيث أنها إذا افتقرت إلى توليد 
الدفع نحو مزيد من التكامل. فإنها ما تلبث أن تتدهور بسرعة. 


إن حالة البلدان العربية تشير إلى أنه برغم ظروف التنمية التي تعمل في ظلها إلا أنها 
تتمتع بمركز مالي متميز نتيجة للصناعة النفطية. وهذه الصناعة لا تقتصر على توليد فوائفض 
مالية للبلدان المنتجة والمصدرة للنفط فحسبء ولكنها توفر أيضاً موارد مالية كافية بوسائل 
مختلقة للبلدان العربية غير النفطية (أو الزراعية). وقد ساعد ذلك إلى حد كبير على تخفيف 
مشكلة موازين المدفوعات في البلدان غير النفطية. ومن هنا فثمة فرصة سانحة الآن لتعزيز 
عمليات التبادل التجاري داخل المنطقة العربية دون إقامة أي تكامل نقدي . 

مع ذلك. فمن شأن الحاجة إلى تكامل نقدي بين البلدان العربية أن تصبح أمرأً 
لازماً كلما اكتسبت عملية التكامل الاقتصادي قوة دفع جديدة. إلا أن ثمة اعتقاداً يقول 
بأن التكامل النقدي بين منتجي النفط أمر له أكثر من ميرر قوي وحجة وجيهة. على 
أساس أن في مصلحة تلك البلدان أن تشترك في عملة واحدة يمكن استخدامها كوحدة 
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حسابية لتثبيت أسعار الصادرات النفطية أفضل من تثبيتها بعملية أخرى يمكن أن تتعرض 
للهبوط. ولكن الأهم من ذلك هو توفير بعض الحماية للاحتياطيات المالية للبلدان النفطية 
بمدى ما تستطيع به أن تطور عملتها المشتركة المنشودة بوصفها مستودعاً للقيمة. ومن 
الواضح أن ما يجعل هذا أمراً عملياً هو أن النقط يواجه طلباً متزايداً عليه في الأسواق 
الدولية وأن تصديره لن يعوقه وجود عملة قوية. ومن هنا لا تكمن الحوافز التى تحث على 
إنشاء عملة واحدة لدول الخليج في مسألة التكامل بقدر ما تتمثل في مدئماتكفلهمن حاية 
للمصالح المالية في الأسواق الدولية. 

وفي هذا الصدد. نلاحظ أن التكامل النقدي يمكن أن يكون مستصوياً بين البلدان 
التي لم تبدأ بعد عملية التكامل الاقتصادي فيا بينهاء ولكنها تتمتع بأماط إنتاج مشتركة 
وتتميز باتجاه دولي مشترك. ويشير هذا إلى أن تحليل المنافع - والتكاليف الذي قدمه 
البروفيسور وليامسون في غمار تقييمه صوابية التكامل النقدي لا ينطبق حقيقة على حالة 
البلذان العربية النفطية. ففى جانب المنفعة يمكن للمرء أن يلحظ أن التبادلات التجارية 
بن مع الشظ عدودة جداق المراحل الراهلة من :تطوريها: الاقتصلادي + رودن هنا «اقليسن 
من كآن عيلة مشتركة أن تؤدي إلى منافع من الوفورات التي ستحقق في تكاليف التبادل 
و/أو من استبعاد مخاطر سعر الصرف. وفضللً عن ذلك فإن منتجي النفط لا يفرضون أية 
قيود تجارية لحا وقعها. بل ولا يمارسون على الاجمال أية قيود على الصرف. أما من ناحية 
التكاليف, فإن إنشاء عملة مشتركة ينطوي على تخل عن السيادة في مجال استراتيجي من 
مجالات السيادة وقد يكون هذا محل تبرم مشترك بين الأطراف على نحو ما يحدث تي بلدان 
أخرى. لكن يبدو لنا أن المنافعء» من منظور ستاتيكي سوف ترجح أية تكاليف يمكن أن 
تنشأ في هذا الصدد. فإذا ما نشأ التفكير في اتحاد نقدي أوسع نطاقاً لا يقتصر فقط على 
دول الخليج ولكن يشمل جميع البلدان العربية الأخرى. فإن الحافز على إنشائه يكمن في 
إنشاء منطقة استثمار واحدة لا غيرء من شأنها أن تفضي في نباية المطاف إلى قيام اتحاد 
جمركيى: هذا في حين أن الجماعة الاقتصادية الأوروبية عاشت العملية من جهتها 
المعكوسة. وعلى أية حال فإن الأمر سيتطلب اتخاذ قرار مسبق لتسهيل الاستثمارات كما انه 
يتطلب في غالب الأحيان تغييراً في القوانين فضلً عن تطلبه توفير تنازلات أو امتيازات 
يتمتع بها المستثمرون. 


ند 


المناهنّات 


محمود سقباني: إن الفائدة العملية من التكامل النقدي تمت مقاربتها كثيراً في 
الأدبيات الاقتصادية على أساس المياكل الاقتصادية القائمة فعللاً. وبالذات النمط القائم في 
التبادل التجاري. درجة التكامل بالنسبة لرؤ وس الأموال. التجانس بما يتعلق بالسياسات 
الاقتصادية. وإذا كان لا يمكن تقدير مدى توافر الامكانية العملية لإقامة تكامل اقتصادي 
بغير الإشارة إلى العوامل سالفة الذكرء إلا أنه من الأهمية الكبرى التأكيد على التفاعل 
المتبادل بين القرارات السياسية وبين هذه العوامل» وبصورة دينامية دائمة الحركة. وعلى 
صعيد المنطقة العربية فإن الارادة السياسية تؤثر تأثيرأ عميقاً على التكامل في مجالي التجارة 
ورؤ وس الأموال. كذلك فإن حجم التبادل الحاصل فيا بين بلدان عربية عديدة يتقلب 
بصورة ملموسة تحت تأثير العلاقات السياسية. ويترتب على ذلك. أن تقييم الجوانب 
الاقتصادية لا بد وأن يؤكد على جانب التكاليف وامنافع المحتملة.» وكذلك على التغيرات 
التي تطرأ على المياكل الاقتصادية. ولسوف أطور هذه النقطة في الورقة التى سأعرضها بعد 
ذلك . ْ 

معبد الجارحي: إن المقاربات المختلفة التي انتهجها البروفيسور وليامسون في ورقته 
وفيا يتعلق بالتكامل النقدي تتطلب مزيداً من المعالجة المتسقة على أساس تصنيف بميز بين 


استراتيجيتين رئيسيتين للتكامل النقدي . 


١‏ - سياسة التنسيق وهي تشمل بدورها: 
١‏ - توحيد سعر الصرف الذي يعاني من العوامل الخارجية ومن المخاطر 
0 
المعنوية ومن مشاكل هيمنة عملات اخرى. 
”* - التنسيق المسبق (8266<©) للسياسات التقدية. وهو أمر يتطلب نجاحه: 
(أ) تنبؤات متساوية في صحتها (أو عدم صحتها) للنمو الفعلي. (ب) نفس 
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مرونات الطلب على النقود بالنسبة للدخل الفعلى في البلدان الأعضاء. 
(ج) أسعار صرف فعلية ثابتة. 

ولكن يلاحظ أنه لا سبيل إلى تحقيق أي من الشروط السابقة بصورة معقولة . 

؟ - استراتيجية المركزية: وهي تشمل الخيارات التالية.(أ) توحيد العملة. 
(ب) المنافسة الحرة بين العملات (ج ) عملة موازية. 


إن التمييز بين هاتين الستراتيجيتين أمر مهم إذا ما كان لنا أن نصل إلى خيار 
معقول. وبالإضافة إلى ذلك فمن المهم أن نسترشد أيضاً بإجراء مزيد من التحليل ومن 
المقارنة بين الخيارات المختلفة المتوافرة بموجب كل من هاتين الستراتيجيتين. 

رينيه ماسيرا: أبدأ بالتعبير عن إعجابي الشديد بمقدرة البروفيسور وليامسون على 
التركيز على عدد من المسائل أو القضايا الاقتصادية الرئيسية وعلى استكشافهاء من خلال 
ما يقدمه من عرض انتقادي وانتقائي للأدب الاقتصادي القائم . وهذه الورقة الممتازة - 
قدمها اليوم تؤكد عل القدرة والمهارة غير العادية التي يتمتع بها كاتبها في أن يقدم لمستمعيه 
أو قارئيه عرضاً مكثفاً ودقيقاً للحجم والآراء المطروحة للمناقشة. كا أنه يضع اما 
راسخة وواسعة المدى لأعمال هذه الندوة. 

على أنني أ؟ شعر أن رغبته في الايجاز قد تفضي إلى نوع من الخلط في| يتعلق بنقطتين 
غير منفصلتين من جوانب ا موضوع. تما يستوجب مزيداً من الإيضاح . 

فعندما يرجع وليامسون إلى كتابات ماكلوب فهو يعرب عن اعتقاده بأن من بين 
الاجراءات والترتيبات المؤسسية اللازمة لضمان حرية حركة - جميع أنواع العمل ورأس المال 
والسلع. «قد يكون أهم تلك العوامل جميعاً هو عامل التكامل النقدي» . 

وأنا أعرب عن بعض التحفظات حول مسألة الاقتصار على الاعتماد على مفهوم قدرة 
عناصر الانتاج على الانتقال وعلى الاعتماد على الحساب الاقتصادي البحت بوصفه]| 
المقياس أو المحك المهم لتكامل دول موجودة فعلا. . ويرجع ذلك. بصفة أساسية. إلى أنني 
أعتقد أن هناك عوامل أخرى ليس من السهل أن تخضع فوراً للتفاعل البحت بين قوى 
السوق التنافسية تمارس دوراً هاما في هذا الخصوص ولكي أوضح فكري. فإنني أستطيع أن 
أستعرض بعض هذه العوامل تحت «فكرة العناصر المالية». ولنذكر على سبيل اللمثال في هذا 
الخصوص الانفاق على شؤون الدفاع والتعليم والخدمات الاجتماعية والحوافز المتاحة 
للقطاع الصناعي. ولنتصور. من ناحية وق الإيرادات أو دخحل الضرائب المختلفة 
وأثرها على توزيع الموارد على صعيد اقتصاد أي بلد. 

ولكن. وهذه هي النقطة التي أود طرحهاء حتى إذا اتفق الانسان مع المنطق الذي 
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يطرحه وليامسون. فلا يترتب على ذلك أن يصبح التكامل النقدي شرطاً ضرورياً لكي 
تتحقق قابلية عناصر الانتاج على الانتقال. 

وكا أشار مثلاً في السابق ميلتون فريدمان, إذا كانت المتطلبات التي ينبغي توافرها 
لايجاد وسوق مشتركة». من شأنها أن تسمح بأن تتم فيها كل المدفوعات وكل مبادلات 
النقد الأجنبي يغير قيود أو مراقبة فلا بد على الأقل من ناحية المبدأ أن يكون هناك نظام 
غاية في المرونة في مجال أسعار الصرف. 

وبغير مزيد من الاسهاب في هذه النقطة. انتقل إلى المسألة الثانية التي أود طرحهاء 
والتي تعالج مقولة وليامسون التي أوضح فيها أن التخلي عن السيادة النقدية إنما يترتب 
عليه الحد إلى درجة كبيرة من حرية الدولة في العمل وقت الأزمات. إذ أن ذلك من شأنه 
أن يقلص من سلطة الدولة على تمويل العجز في الميزانية من خلال إصدارها بأوراق 
البنكنوت . 

وكا أوضحت الدراسات التي أجريت مؤخراً على موضوع ادماج منهج الأرصدة 
ومنيج التدفقات في تحليل واحد بالأسعار المتغيرة» فإن تفسير تقيبيد ميزانية القطاع 
الحكومي. على أساس إسمي أو فعلي. إنما يوضح أن التضخم يمثل ضريبة على الدين 
ا حكومي يما يتشابه مع الضريبة العادية المفروضة على تدفقات الدخل. 

وبنفس القدرء فإن تعريف الدخل الذي يمكن التصرف فيه من قبل الاقتصاد 
الخاص لا بد وأن يسمح ب : )١(‏ انسياب الضريبة على تدفق الدخول والمعاملات الجارية 
و(؟) رصيد الضريبة على الدين الخارجي . 

وينبني على هذا أن التكامل النقدي يتطلب التنازل عن قدرة الحكومات على فرض 
ضريبة التضخم بأسعار مختلفة. وهذه نقطة عامة. أي أن نطاقها يتجاوز وحدوث 
الأزمات». وفي الأجل المتوسط أقول بأن هذا التنازل عن السلطة لا يعني أبداً أية خسارة 
للسكان ككل. وإن كنت أبادر إلى القول أن هذه المسألة لا بد في الأجل القصير أن توضع 
موضع اعتبار واهتمام . وفي هذا السياق أقول على سبيل المثال. أن أوجه العجز الضخمة 
في القطاع العام في المملكة المتحدة وايطاليا خلال السبعينات عادت فاختفت إلى حد كبير 
عندما أولي الاهتمام بموضوع تآكل القيمة الفعلية للدين الحكومي . 


كذدلك فإن أهمية هذه النقطة لا بد وأن ينظر إليها في ضوء أهمية التضحية بسعر 
الصرف بوصفه أداة من الآدوات التى يمكن من خلاها تغيير الأجور الفعلية. 


وحتى إذا / يكن هناك «وهم نقدي» على صعيد أصحاب الاجور فيا يتعلق بتدفقات 
الدخل العادية (أو إذا تسنى تطبيق تقييس 18462808 كامل) بحيث أن معدلات الاجور 


بي 


الفعلية لا يمكن تغييرها مباشرة من خلال حركة سعر الصرف. فإن التغير الذي طرأ على 
معدل التضخم, وما يقابله من خسارة في القوة الشرائية» قد يكون من شأنه تحرير الموارد 
من الصعيد المحلي لكي تستوعب على الصعيد الخارجي . ونلاحظ في هذا الصدد أن هذا 
لا ينبغي أن يحدث على سبيل الصدمة. مرة واحدة وحسب. ولكنه بالأحرى عملية دؤ وب 
مستمرة حيث أن الذي بهم في هذا المجال هو السعر الأعلى لمتوسط معدل التضخم 
للعمولات الطابطة . 

فإذا ما حدث ما أسميه ب«الوهم المالي» - حيث لا يطلب أصحاب الاجور تعويضاً 
عن خسارتهم في الثروة المالية الصافية الحقيقية» التي تنجم بسبب التضخم - فإن بالامكان 
أن يعمل الهبوط في سعر الصرف في المدى القصير على خفض تكاليف البطالة التي يمكن أن 
تحدث. وذلك بإتاحة المجال كي يتواءم الرصيد النقدي الإسمي بصورة تلقائية مع الدافع 
الانكماشي الناجم عن المبوط في العنصر الأجنبي الذي ينطوي عليه الأساس النقدي . 

روبرت تريفن: سأقتصر على إبداء ملاحظتين على الورقة التي قدمها البروفيسور 
وليامسون . تلك الي تتسم بالاستنارة وبالفائدة القصوى . 

١‏ - طلما تسنى المحافظة على إمكانية تحويل العملة. فإن مجرد وجود اتحاد 
للمدفوعات سيكون - كما يقول هو- أمراً سطحياً وغير ضروري. ولقد كان هذا هو الرأي 
الذي طرحته بريطانيا في عام لقتل اتحاد المدفوعات الاوروبي. 

وفي هذا الوقت أبديت معارضتي الشديدة لاستبعاد واحد من أنجح الاتفاقات النقدية 
في تاريخ العالم والذي يمكن أن يعزى إليه كثير من الفضل في استعادة إمكانية التحويل 
على صعيد العالم كله. ولقد قلت وقتها أن اتحاد المدفوعات الاوروبي لا بدوأن يحافظ عليه 
بغية الحفاظ على إمكانية التحويل نفسهاء توقيا لأية أحداث سيئة قد تؤدي إلى انهيارها. 

ولقد جاءت الحوادث لتبرر بوضوح هذه الوساوس التي ساورتني. لقد كان يمكن 
لبريطانيا وأورويا والعالم كله أن يجنوا فائدة هائلة من استمرار هذا الاتحاد. اتحاد المدفوعات 
الاوروبيء الذي جرى تخفيف الأثر الناجم عن اختفائه. بتكوين مجموعة العشرة. وفيا 
بعد ذلك مؤخراً عن طريق خلق النظام النقدي الاوروبي. 

ومن الطبيعي أن إمكانية التحويل بين العملات كان من شأنها أن تستيبعدء. أو على 
الأقل تقلل من حقوق الاقتراض التلقائية التي كان يمكن أن تمارسها بلدان العجز. ولكن 
كان ينبغي الحفاظ على الاقراض التلقائي أو الاستثمار والالتزامات التى تتحملها بلدان 
الفائض وكان ذلك من شأنه أن يتيح إمكانيتين: 


(1) تعقيم الفوائض المفرطة التي تنطوي على أخطار تضخمية. 
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(ب) منح ائتمانات لاضفاء الاستقرار بموجب شروط ملائمة إلى بلدان العجز التي 
تحتاج إلي المساعدة في هذا المضمار. 


إن اتحاد المدفوعات الاوروبي شمل في هذا الصددء بعض الأحكام التى تعلو على 
نظيرتها الى يشملها النظام النقدي الاوروبي ا حالي والتي من شأنها أن تلهم العمل في المستقبل . 

وآمل أن هذا الاقتراح المطروح حول الجدوى من اقامة اتحاد للمدفوعات,» حتى 
بالنسبة للبلدان ذات العملات القابلة للتحويل: قد يساعد على ازالة الاعتراض المستمر 
الذي واجهوا به اقامة اتحاد للمدفوعات فيما بين البلدان العربية. ذلك المتمثل بالحقيقة التي 
تقول أن هناك عملات قابلة للتحويل بصورة كاملة مع وجود عملات لا تقبل هذا 
التحويل . 

إن من شأن اتحاد مدفوعات عربي جيد التحديد والتعريف أن يشمل كلا من 
المجموعتين من البلدان العربية داخل عضويته . 

؟ - طاما أنه لم يتسن اصدار وحدة نقدية مقبولة على صعيد العالمء وكا أن مثل 
هذه الوحدة لا يمكنها أن تحل محل العملات المسماة بالموازية في الوقت الحاضر. فلا بد كمأ 
أتصور أن تعرف الوحدة النقدية العربية - ى] تعرف النقدية الاوروبية - بوصفها تركيبة 
مختلطة من العملات التي تعكس اليكل الاقليمي لقوام التجارة الدولية للبلدان العربية 
وغيرها من المبادلات التي تدخل فيها تلك البلدان. 

وكيها يتسنى تلافي تعقيدات غير لازمة. فلا بد من استبعاد أوجه التباين الثانوية 
القائمة بين الأطراف, الأمر الذي يفضل معه انشاء وحدة مشتركة تكون محل قبول عل 
نطاق واسع . 

واتصور أن المرشحين الرئيسيين في هذا الصدد هما حقوق السحب الخاصة من جهة. 
والوحدة النقدية الاوروبية من جهة أخرى إلا أن كلا من هاتين الوحدتين لما أوجه قصورها 
من وجهة نظر عربية. إن وحدة حقوق السحب الخاصة تقوم بشكل مفرط على أساس 
الدولارء الأمر الذي قد يضفي عليها كثيراً من الضعف على أساس العملات الأقوى في 
غربي اوروبا. وفي هذا الاطار يمكن تفضيل الوحدة النقدية الاوروبية» وإن كانت هذه 
الوحدة أيضاً تتصف بسلبية الاستبعاد الكامل لكل من الدولار والين. 

ومن هناء فإن الاقتراح الذي يتراءى لي في هذا المجال. هو اصدار وحدة نقدية 
عربية تقوم على أساس 080٠‏ في المائة من حقوق السحب الخاصة و0ه في المائة من الوحدات 
النقدية الاوروبية أو قد يكون 4٠‏ في المائة من حقوق السحب الخاصة و40 في المائة من 
الوحدات النقدية الاوروبية و١7‏ في المائة من عدد قليل من العملات الرئيسية العربية. 

وأرجو أن يسترعي هذا الاقتراح تعليقات وتعديلات من جانبكم جميعاً. 
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رتان بباتيا: قد تكون هناك مبالغة في دور السيادة النقدية بوصفها كلفة ينطوي عليها 
التكامل النقدي. فبادىء ذي بدء إذا ما روعيت الشروط الضرورية للتكأمل ومنها تنسيق 
أسعار الفائدة ومعدل التوسع النقدي. على صعيد اتحاد ماء فإن من المستبعد أن تنجم 
فروق في الكلفة تتطلب بالتالي تغييرات في سعر الصرف كما يعمل بها في البلدان الأعضاء. 
وثانياً. إذا ما تعرض الاتحاد ككل إلى حالة من اللاتنافس من حيث التكاليف والأسعار. 
للاتحاد وقتئدذ أن يغير سعر الصرف المعمول به في مواجهة بقية العالم. 

وهناك تعليق آخخر يتعلق بالعملية التي يمكن أن يتحقق بها اقامة اتحاد ما. وقلا حبذ 
البروفيسور وليامسون موضوع «التدرج» في اقامة الاتحاد. ومع ذلك,. وبصرف النظر عن 
المؤسسات التى تكون قد اقيمت في المراحل الاولى» إلا أنه يظل من الضروري الحفاظ على 
تناسق عام بن الدول المتعاونة فيا يتعلق بالفلسفة الأساسية المعمول مها على الأصعدة 
الاجتماعية والسياسية والاقتصادية. وني هذا الخصوص اسرد هنا على مسامعكم ما حدث 
من اهيار ولجماعة شرق افريقيا» (لإ]نصنالتمم© مدعللة أكوط) الي اهارت برغم ما توفر 
لديها من متطلبات التكامل المختلفة ومنها مثلا سعر الصرف المشترك واتحاد المدفوعات 
والاثتمانات المصرفية قصيرة الأجل وقيام مصرف استثماري اقليمي وتوفير حرية التبادل 
التجاري بين الأطراف. 


فايقة الرفاعي: أود أن أقول في البداية أنني قرأت باهتمام بالغ الورقة الممتازة التي 
قدمها البروفيسور وليامسون عن التكامل النقدي. التي تثير عدداً من المسائل والقضايا 
البناءة فيا يتعلق بموضوع ندوتنا ومدى انطباق هذا الموضوع على العالم العربي بصفة 
خاصة . 

ولقد حرصت المناقشة حتى الآن على أن تميز بين خيارين اثنين: 

١‏ - الامحاد النقدي الكامل 

؟ - التكامل النقدي الجزئي 

ولكن إذا ماوضعنا في اعتبارنا حقيقة الخلافات والفروق الميكلية السياسية 
والاقتصادية والاجتماعية بين البلدان المي تعالج أمورها في هذه الندوةء فإنني أتصور أن 
بالامكان النظر إلى هذين الخيارين في اطار من تكاملهه| وليس من توازيم| على أساس أنه| 
ليسا بديلين كل متهها عن الآخرء ولا سيا أن لدينا عدداً من البلدان تتسم بحرية انتقال 
رأس المال والعمل وبامكانية كاملة في تحويل العملات. ومن ثم هي مرشحة لدخول اتحاد 
نقدي من نوع ما (أي باصدار عملة مشتركة). في حين أن هناك من ناحية أخرى عددا من 
البلدان تعاني أوجه عجز قاسية في ميزان مدفوعاتها ولا تتمتع عملاتها بقابلية التحويل (أي 
أنها تمارس رقابة على الصرف). 


وفي ضوء هذاء قد يتصور الانسان أن نتعامل مع كل من المجموعتين بطريقتين 

(أ) صياغة اتحاد نقدي بين الأطراف المرشحة (العربية السعودية» الامارات العربية 
المتحدة. قطرء. البحرين. الكويت. وعمان). 

(ب) صياغة تنسيق بين أسعار الصرف فيما بين أطراف المجموعة الثانية . 

وينبغي أن نتم الحركة على صعيد المجموعتين. ضمن خطوط متوازية ومتزامنة أيضاً 
بغية احراز الحدف النهائي من التكامل الاقتصادي عبر فترة مطولة من الزمن» ولتكن 
عشرين عاماً مثلاً. ومن الطبيعي أن يقترن بذلك انشاء تجميع للاحتياطي ولجحنة مركزية 
فوق قطرية للاستثمارات». بغية ضمان توجيه الموارد المالية في المنطقة. ووضع قاعدة 
التخصص وتقسيم العمل على صعيدها. 

أرجو أن يعلق البروفيسور وليامسون على ما قلت. وليبين ما إذا كان يرى أي خطر 
ينطوي على اتباع هذا النبج وشكراً. 

رفيق سويلم: أبدأ بشكر البروفيسور وليامسون والاستاذ برهان دجاني على ما قدماه 
في هذا الاجتماع. 

وأود أولاً أن أعبر عن عدم اتفاقي مع البروفيسور دجاني حول ما قاله من أن قضايا 
التكامل النقدي لا تتصل إلا بسبب واه بالتكامل الاقتصادي في الوطن العربي في المرحلة 
الراهنة أو في المستقبل القريب وحول ما اعرب عنه من قناعته بأن هذه القضايا ستتصل 
بقضايا العالم العربي فقط بعد أن يتسنى اقامة وتطوير انتاجية كافية في البلدان العربية لتوليد 
تدفقات تجارية واسعة. وقديتراءىلي أن هذا الموضوع أقرب ما يكون إلى موضوع البيضة 
والدجاجة أيه يأتي أولاء ذلك لأننا نتساءل كيف يتسنى لنا أن نعزز الاستثمار بين البلدان 
العربية ومن هنا نزيد القاعدة الانتاجية توسعاً وتعمقاً. وكيف لنا أن نعزز اقامة صناعات 
حديئة واسعة النطاق ضمن أسواق مجزأة» مبعثرة وضيقة كتلك الموجودة حالياً. وذلك بغير 
العمل على ازالة القيود من وجه التبادل التجاري والمدفوعات؟ 

وثانياًء أتساءل إذا ما كان البروفيسور وليامسون سيلقي بالا إلى الاسهاب في مقولته 
لق طرحها ىضف 8# نحيث: يدو :وكانه يخير إل أن ادا ما للمدقوغات اسكست 
أهميته فقط عندما تكون عملات البلدان من أعضائه غير قابلة للتحويل. وكذلك ما قاله في 
صفحة ١ه‏ من أن ثمة شرطاً مسبقاً لقيام اتحاد نقدي وهو ضرورة وجود رقابة شاملة على 
الصرف في جميع البلدان الأعضاء. وأنا اتفق مع البروفيسور تريفن أن هناك مزايا حاسمة 
في اتحاد المدفوعات يتمتع بها جميع المشاركين بغض النظر عما إذا كانت عملاتهم قابلة 
أو غير قابلة للتحويل . 


ذلا 


كذلك لا أرى أية أسباب فنية أو تقنية تجعلنا نشترط على أي بلد يريد الانضمام إلى 
اتحاد المدفوعات أن يفرض رقابة على الصرف كشرط مسبق لهذا الانضمام. أن تجربة جميع 
اتحادات المدفوعات الموجودة تشهد بجلاء أن ذلك ليس صحيحاً. وخطر مثل هذا القول 
هو أنه ينطوي على تثبيط همة من ينوون الانضمام إلى عضوية اتحاد من هذا القبيل إذا 
لم يكونوا راغبين في مارسة الرقابة على أسعار الصرف. 

جون وليامسون: لقد حاولت أن اقدم تصنيفاً شاملا للقضايا التي أثارتها المؤلفات 
الصادرة عن التكامل النقدي. كا أن المناقشة المفيدة التي دارت حول ورقتي أؤضحت 
بجلاء أنني ل اوفق في تحقيق هذا الهدف. فأنا أولاً قصرت عن التعرف على أحد الأهداف 
المهمة للتكامل النقدي وهو تعزيز قدرة المنطقة المتكاملة على التعامل مع بقية أنحاء العالم. 
ولقد أكد البروفيسور دجاني أن هذا الحدف يتسم بأهمية قصوى في حالة البلدان العربية. 
وأنه كان له أهميته إلى حد ما بالنسبة للبلدان الاوروبية أيضاً. كذلك فلم اوفق في ادراك 
أن الاتحاد النقدي يحد من قدرة البلدان أعضائه على الاستفادة من ضريبة التضخم. وكى] 
قال الدكتور ماسيراء فإن كثيرا من البلدان تعمد بالفعل إلى استخدام التضخم بطريقة 
أو بأخحرى على نطاق واسع وذلك لزيادة الايراد.» في حين أنها في ظل الاتحاد النقدي تلتزم 
بالحد من أوجه العجز المالية الى المستوى الذي يتسق مع امكانية ما تبيعه من سندات زائداً 
نصيبها في المعدل المشترك من التوسع النقدي . 

وأود أن أتفق أيضاً أنه في مناقشتي المتعلقة بسعر الصرف وتنسيقه. كان يمكن أن 
أكون أكثر- شديدا - فى" إدراله لعسة عار عملة “ارتكا عل دو ما عه عليه اللاكرة 
الجارحي . وعلى الصعيد العربي. فإِن هذا من الأمور الرئيسية التي أرى بشأنها بعض 
الآراء (مثلي قٍِ ذلك مثل البروفيسور تريفن) وأرجو أن أطرحها في سياق المناقشة . 

على انني أود الدفاع عما كتبته بشأن سطحية وجود اتحاد للمدفوعات في ظل ظروف 
امكانية التحويل العامة وذلك على خلاف الانتقاد الذي وجهه كل من البروفيسور تريفن 
والدكتور سويلم. إن المقاصة المتعددة الأطراف عن طريق مؤسسة للمقاصة والتي تجري 
على الحقوق أو الاستحقاقات بين مجموعة محدودة من البلدان. إنما تفترض مسبقاً أن 
المصارف المركزية تحوز هذه الاستحقاقات بغية تقديمها إلى مؤسسة المقاصة. في حين أنه في 
حالة امكانية التحويل العامة فإن هذه الاستحقاقات تتم تسويتها بين المصارف التجارية. 
وعندما تتدخل المصارف المركزية. فإن هذا يحدث على شكل شراء (أو بيع) عملة التدخل 
من (إلى) مصرف تجاري . وهنا لا يجوز أن يقتني المصرف المركزي إطلاقاً أي استحقاق على الشريك 
التجاري الثنائي. ومن ثم فهو لا يستطيع أن يطرحها على مؤسسة المقاصة - ولا تكون 
هناك أيضاً حاجة توجب عليه أن يفعل ذلك. وأنا أقبل أيضاً القول بعدم صحة الجملة 
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لبي اقتطفها من ورقتي الدكتور سويلم التي تقول «من الشروط المسبقة لقيام اتحاد نقدي 
وجود مراقبة شاملة على أسعار الصرف». ولقد استفدت من قراءة ورقة البروفيسور 
غوانزاليز ديل فال وأظن بعد ذلك أن الشرط الصحيح في هذا المجال هو أن يكون 
المصرف المركزي مستعدا لقبول الاستحقاقات المترتبة على أعضاء الاتحاد الآخرين وان 
الأطراف المتاجرة في كل بلد يتاح ها بعض الحافز لكي تقدم هذه الاستحقاقات إلى 
المصرف المركزي. وأن امعان النظر في المسألة ليوضح أن هذا لا يتطلب فرض رقابة شاملة 
على أسعار الصرف. وإن كان من التجاوز القول بأن هذا متسق مع امكانية التحويل العامة 
ومع وجود سوق صرف متنافسة. وأخيرا أعلق على السؤال الذي طرحته الدكتورة الرفاعي 
حول امكانية اتباع بج ذي شقين بحيث أن دول الخليج التي تتمتع بالفائض تتجه مباشرة 
صوب اقامة اتحاد نقدي كامل. في حين تقنع باقي بلدان العالم العربي بصورة أخف من 
ذلك في شكل تكامل نقدي جزئي. وفي هذا المجال لا أرى ثمة اعتراضاً تقنياً من أي نوع 
على أن يتم ذلك. وأتصور أن البحث الرئيسي في هذا المجال سيكون حول ما إذا كانت 
حتى هذه البلدان المتجانسة مثل بلدان الفائض بالخليج سيكون لديها الاستعداد بالتضحية 
بسيادتها النقدية. ومن المحقق أن بعضاً من الأسباب الرئيسية الي تحدو بالبلدان إلى تقدير 
أهمية السيادة النقدية. هذه الأسباب لا تنطبق في حالة بلدان الل فمن الصعب أن 
يتصور المرء مثلا أن الامارات العربية المتحدة أو المملكة العربية السعودية ستخشى من 
عجزها عن شن حرب بسبب عجز ينتابها بسبب فرض ضريبة التضخم. ولست في مركز 
يسمح لي بالحكم عما إذا كانت هذه الاعتبارات التحليلية ستكفي للتغلب على ما درجت 
عليه الأطراف من عدم توفير قوة الدفع الرئيسية التي تتمثل في اقامة اتحاد نقدي كامل. 
ولكن إذا كان بالامكان تحقيق هذا الاتحاد النقدي بين دول الخليج. فلن ينال ذلك من 
الحافز الأساسي الذي يحدو بالأطراف إلى أن تسعى أو تنشد امكانية تحقيق تكامل جزئي 
على صعيد المنطقة الأوسع . 


رف 


الفصل الثان 
النظام النقدي العالمي والنظام النتدي الاقليي 
ماهى العلافة بينهما ؟ 
روبرت تريغن 


في هذه الدراسة أود مناقشة التالي: 

١‏ - أولاً . الاختلال النقدي العالمى الذي وقعنا فيه خلال عقد السبعينات. 

؟ - ثانياً» إمكانية وتوقيت إجراء إصلاحات على النطاق العالمي بعد أن طال تأجيلها 

وبعد أن باتت لازمة اليوم أكثر من أي وقت مضى . 
# - وأخيراً. الامكانات التى تنطوي عليها الاتفاقات النقدية الاقليمية» مع إشارة 
خاصة إلى: ١‏ 
(1) أكثرها تقدماً حتى الآن أي النظام النقدي الاوروبي. 
(ب) اتفاقات النقد العربية التي تمثل لكم أهمية كبرى برغم كونها ما تزال ف 
المرحلة التمهيدية. 
أولاً - النظام النقدي العالمي 

لست بحاجة إلى أن أعيد على مسامعكم ما تعرفونه جميعاً من خلل أصاب النظام 
النقدي العالمي خلال العقد الماضي. ذلك النظام الذي تحكمت بأقداره محالفة غير مقدسة 
بين الكساد والبطالة مع ما صحب ذلك من تضخم لم يسبق له مثيل في التاريخ. واختلال 
في موازين المدفوعات وتذبذب في أسعار الصرف. هو نظام نقدي يؤدي فيه تكوين 
الاحتياطي إلى أن تتولى البلدان الفقيرة التي تعز فيها رؤ وس الأموال, توفير المال للبلدان 
الغنية التي تغزر فيها رؤ وس الأموالء والتخلي عن أية محاولة تبذل للاصلاح على نحو 
ما حدث في جامايكاء وفي التعديل الثاني لمواد اتفاق صندوق النقد الدولي. . . الخ. 

وما فتكت أكتب وأكتب عن هذه الصورة القاتمة عبر السنوات العشرين الماضية منذ 
أصدرت كتابي حول أزمة الذهب والدولار*». وبوسع الذين يرغبون بينكم في إنعاش 
ذاكرتهم حول هذا الأمرء أن يراجعوا عدداً من مقالاتي التي صدرت بعد ذلك. ومنها: 


لذ (1960 رووع2 لإالومع نالولا علدلا) 
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وإقدكظ لاماأععصمع ‏ «, 1000011090 لمة قدلرعاذعلآا :1515نت 135[اه<1 عط لمة  »66010‏ -][1 
1978 ععطصععع12 ,ععمهمة؟ أمممتأمسعاسا مذ 


كع لقره تمموعام1 غه عسساعنم اك لمءتطم م رومع عطلغده كمم تاه رعو 0 عوروى ‏ 2 
لمج :1979 تمتخ رسعتلوع1 أسمعدسمماءنع12 وواكتلوط «رعمك موماط كأعطا لمح 
1317 لا211م 


طاكتاعم8 مز لعطعتاطنام جنم ئذبرك لإمواعدهكل/ [022أمميعام1] عط ]0 عسصيظط عطلة» 3 
مز ,1980 طععدك! ,بجعتع 18 (لسعاتون0) معوعقط اعل علقدممتعداظا وعصدظ عط سما 
1980 أأرمف ,عسوسدظ ها عل عدجوع1 عطأا مز طعمعط 


وسوف تنشر بعد تنقيحها وتحديثها في: 
.11041 :سعتلوع1]8 لوتعصدما! لدج كسعستكس8 الوسبكل 
وحسبى أن أكتفى اليوم بأن استخلص من وسط طوفان الاحصاءات الذي يغرقنا 
كل يوم فنكاد نتخبط بين أمواجه. بضعة أرقام تستند إليها النتائج الى تهمكم والمتعلقة 
بعوامل قصور «النظام» النقدي العالمي الراهن. الذي من الأفضل أن نسميه «اللانظام». 


ألف - المدى الذي وصل إليه التضخم العالمي 
في السبعينات والمصادر التى نبع منها 


في سبيل وضع تطورات السبعينات ضمن إطار تاريخي: عريض. أورد في الجداول 
المرفقة» تقديرات للاحتياطيات النقدية العالمية والزيادات التي طرأت على هذه 
الاحتياطيات. عبر السنوات الثلاثين الأخيرة بدءا من سنة 19849 . ولقد يتراءى لكم. رغم 
ذلك. أن تركزوا اهتمامكم على السطور الأربعة الأخيرة من الحدول الأول والعمودين 
الأخيرين من الجدول الثاني. 

إن السطور الأخيرة من الجدول الأول تبين لكم أن الاحتياطيات النقدية العالمية» إذا 
ما قيست بالدولارات بالأسعار الجارية وبأسعار الذهب ني السوق. قد تضاعفت أكثر من 
عشر مرات في السنوات العشر الأخيرة. وتأملوا فيا يعنيه هذا الأمر: حدث في عشر 
سنوات عشرة أضعاف ما حدث عبر السنوات السابقة بأكملها بل وقرون! بل ظلت في 
تزايد في السنة الماضية بمعدل سنوي يبلغ 57/. أي بمعدل أسرع عشر مرات أو خيس 
عشرة مرة من أقصى نمو متصور للتجارة العالمية والانتاج العالمي بالأسعار الثابتة غير 
التضخمية. وهو أيضاً أسرع بكثير من النمو الفعلي في الكساد الذي يميز تلك السنوات. 

وقد عدد الجحدولان المشار إليهما مصادر تلك الزيادات التضخمية الرهيبة في 
الاحتياطيات العالمية وبصورة تنازلية من حيث التخطيط ومدى القبول بها. 


كلا 


يف 


جدول رقم )١(‏ 


مصادر الاحتياطيات النقدية الدولية: 9149١-ؤلاوا‏ 
(ببلايين الدولارات الأمريكية) 


أولاا - بسعر 8" دولاراً للأوقية الذهب 


١‏ - توزيعات حقوق السحب الخاصة وائتمانات 
صندوق النقد الدولي 

؟ - الذهب العالمي 

* - النقد الأجنبى 


ثائياً - أثر التقلبات في: 


١‏ - سعر صرف الدولار - حقوق السحب الخاصة 
1 - سعر السوق الذهب - حقوق السحب الخاصة 
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(تابع) جدول رقم )١(‏ 


غباية سئة 


44ةا | وه؟ةا | 54ذ( | ملاذ! | هكلاذ١‏ [زنهول- [مكول- [0ا9ل- 
9و0و1 | 6كه1 |أكلا19 | كلاوا 


ين م 4" *ىم 
نذا 4 ١5‏ 1" 
بو وحن 1 *ىم 
”3 وكين 34> 5 


لإمفاء د11 أهمم تل ممعله !ل :19801/.33 ,10015 .0ط ,ممع متطوة/18) 0 ,1 وللها5 لوعممصاظ أمصملأمصعغصآ .لمبط بإمقاعمهكة أهمم تاق ممع امآ 
. ملموطوعل؟ لقناصدة ,ناا 


النأ - مجموع الاحتياطيات الاحمالية (أولاً + ثانياً) 


النسبة المئوية لمعدلات النمو: 

عن الفترة: مقاسة بوحدات السحب الخاصة (أولاً) 

بأسعار السوق وأسعار الصرف للدولار (ثالثاً) 

عن السنة الواحدة: مقاسة بوحدات السحب الخاصة (أولاً) 
بأسعار السوق وأسعار الصرف للدولار (ثالثاً) 


(1) مصادر الاحتياطيات ونمو الاحتياطي مرتبة تنازلياً حسب تخطيط السلطات حيث تتراوح من توزيعات حقوق السحب الخاصة وائتمان صندوق النقد الدولي من جهةء 
إلى التقلبات في سعر الذهب من جهة اخرى. 

(؟) هذا التقسيم حسب الموارد» يشمل تحت بند «الذهب العالمي) و«توزيعات حقوق السحب الخاصة» الاحتياطيات النانجة عن تحويلات الذهب وحقوق السحب إلى 
صندوق النقد الدولي المندرجة ضمن «أوضاع الاحتياطي في االصندوق» والواردة في التقسيم المنشور في الاحصاءات الالية الدولية للاحتياطيات من حيث «تكوينها)». 
لاحظ أيضا أن تقنيات صندوق التعاون النقدي الاوروبي واردة في الاحصاءات الالية الدولية تحث بند «النقد الأجنبي » (ربما لتتيح إمكان تقسيمها حسب كل من 
البلدان الأعضاء في الجماعة الاقتصادية الاوروبية). 


ويبين العمودان الأخيران من الجدول الثاني أن: 

١‏ - المصدر الوحيد لإنشاء الاحتياطي الذي استجاب بصفة كاملة إلى عوامل 
الاتفاق الدولي (توزيعات حقوق السحب الخاصة وائتمان صندوق النقد الدولي) كان يمثل 
أقل من >” في المائة من زيادات الاحتياطي العالمي عبر السنوات العشر الأخيرة» وأقل من 
نصف في المائة في السنة الماضية (السطر الأول. .)١‏ 

؟ - حصة الذهب العالمي. مقاساً من حيث الحجم بسعره القديم بالدولار 
أو بخمس وثلاثين من حقوق السحب الخاصة للأوقية كانت سلبية بصورة طفيفة. ويرجع 
ذلك بالدرجة الأولى إلى مبيعات كل من صندوق النقد الدولي والولايات المتحدة إلى السوق 
الخاصة (السطر الأول 7). 

" - إن مشتروات ومقتنيات المصارف المركزية الوطنية من النقد الأجنبى. وهي التي 
كانت محل ترحيب البعض. في حين ظل البعض الآخر يعاملها بمقاومة متزايدة بسبب أثرها 
التضخمي على الأوضاع النقدية المحلية - كانت لا تمثل إلا ©؟ في المائة فقط (أو ربع) 
زيادات الاحتياطي العالمي عبر العقد الأخيرء بل هبطت في السنة الماضية إلى ما لا يزيد 
على 5 في المائة بعد أن كانت اث في المائة في الستينات (السطر الأول.» ”7). 

؛ - المصدر الأساسي لزيادات الاحتياطي كان بوضوح له أقل المصادر من حيث 
ما حظيت به من تخطيط مسبق: 07 / (ما يقارب ثلاثة أرباع) زيادات الاحتياطي العالمي 
في العقد الأخير و97 / في السنة الماضية. كلها نبعت من التقلبات التي حدثت في أسعار 
الدولار وأسعار الذهب (انظر السطر الثاني .١‏ 7) وكلها هونت من شأنها السلطات النقدية 
المسؤولة نظرياً عن «النظام النقدي» (؟). وهل أنا بحاجة إلى أن أذكركم بما كان يردده 
غالباً محافظو المصارف المركزية ووزراء المال وحتى روّساء الدول أو الحكومات على مرأى 
ومسمع من الآخرين في الأيام التي سلفت. من أن استقرار أسعار الصرف وأسعار الذهب 
عند ه” دولارا للاوقية سيبقى إلى الأبد من الدعائم المادية الراسخة التي يغبض عليها 
نظامنا النقدي الدولي. أيَا كانت نوعية الاصلاحات الاخرى التي اعترف الجميع بحاجة 
النظام إليها كي يستمر في حيز البقاء؟ من هناء كان انهيار دعامة التحويل بين الدولار 
والذهب التي نشأت مع «بريتون وودزه» كان بوضوح هو الاصلاح الرئيسي الوحيد الذي 
أمكن بالفعل تنفيذه حتى الآن. إلا أن الامكانية التضخمية التي لم يتسع نطاق الوعي 
بأبعادها بعد والتي تولدت عن تضاعف أسعار الذهب عشرين مرة تقريباً (من 0" دولاراً 
للاوقية إلى دولاراً يوم كتبت هذه الورقة في ١9‏ أيلول/ سبتمبر )198٠‏ 
لا تبشرنا بأي حال باستشراف أي بصيص ضوء عند نهاية النفق إذا ما استخدمنا شعارا 
لم يتحققء ذلك لأن أسعار الذهب وأمغاز الصرف ما انفكت ترحف وتقفز يوماً بعل يوم 
بصورة منكرة لا سبيل إلى التنبؤ مها بحال من الأحوال. 


الى 


ك 


جدول رقم (؟) 
مصادر الاحتياطيات النقدية الدولية : -١9849‏ هلإوا 
(بالنسبة المئوية لنصيبها من الاحتياطيات العالمية أو زيادات الاحتياطي) 


1١٠١ 1١١‏ 544 وذو 


أولا - بسعر ه78 دولاراً لأوقية الذهب 
١‏ - توزيعات حقوق السحب الخاصة وائتمانات النقد 
الدولي 
>" - الذهب العالمي 
© - النقد الأجنبي 


ثانياً - أثر التقلبات على: 


١‏ - سعر صرف الدولار - السحب الخاصة 
" - سعر السوق للذهب - حقوق السحب الخاصة 


المصدر والملاحظات: انظر الجدول الأول. 


٠١ زيادات‎ 


سئوات 


ه - حتى لو استبعدنا الذهب من حساباتنا للاحتياطيات العالمية وقصرنا أنفسنا -كما 
تميل إلى ذلك «الاحصاءات المالية الدولية» (155)- على «الاحتياطيات الائتمانية فقط» فإن 
الزيادة فيها قد وصلت بدورها إلى "٠5١‏ بليون دولار (878 في المائة) عير السئنوات العشر 
الأخيرة, بما أمد العكر قي موازيق. ادف عات بتعويل: لفحم ( يكن من “سحل إل 
استمراره هذا القدر في ظل اظروف اخر. ولقد أضيف إلى ذلك أن هذا التمط من 
التمويل. الذي ما يزال واقعاً من الناحية النظرية تحت سيطرة السلطات النقدية. كاد 
يصبح غير ذي موضوع بالمقارنة إلى الائتمانات الخارجية المقدمة إلى المقترضين من قبل 
السوق الخاصة. وتبين التقديرات المنقوصة المنشورة في التقارير السنوية لمصرف التسويات 
الدولية أن مجموع هذه الائتمانات الأجنبية أو الخارجية قد بلغ عبر السنوات الأربع الأخيرة 
(19199-1915) 4487 بليون دولار خالصا الازدواجات (بإجمالي قدره 97 بليون دولار) 
إلى أنها كانت حوالي ثلاثة أضعاف الائتمانات الخارجية المقدمة من السلطات النقدية وأكثر 
من حخمسين ضعف الائتمانات الخاصة بها والمخطط لتوفيرها على صعيد دولي (توزيعات 
حقوق السحب الخاصة وقروض صندوق النقد الدولي). 


باء - الاستثمار الاقليمى لزيادات الاحتياطى 

يكمن العيب الرئيسي الثاني للنظام في قلب الحوار الدائم بين الشمال والجنوب 
ولا سي| في تقرير لحنة راق ويتمثل في ذلك التوزيع الشائن لتلك الزيادات التضخمية 
في الاحتياطي بين البلدان الف الرأسمالية الصناعية من ناحية. وبين البلدان الأفقر والأقل 
في رؤ وس ابراه من ناحية اخرق (مع استثناء بعض البلدان المصدرة للنفط) وتقترع الأمم 
المتحدة سنة لود ارق لإصدار قرارات مثالية تؤكد على هدف رأس المال من قبل البلدان 
الأولى إلى نظيرتها الأخيرة ولكننا تفعل العكس تماماً في النطاق الذي يقع أكثر ما يقع 
ضمن سيطرة السلطات المعنية. ألا وهو النظام النقدي الدولي. مإننى لأدعوكم إلى النظر 
للجدول" التالع: كم للجتول لزاع اعل وه الخصوض وهو الذي يستخلص من البدول 
الثالث بعض التقديرات المهمة بالحصص الاقليمية في الاحتياطيات العالمية (في السطر 
الأول) وبإسهام الاحتياطيات «المقترضة» في إجمالي الاحتياطيات التي تملكها البلدان المتخلفة 
رأسمالياء والولايات المتحدة. وغيرها من البلدان الصناعية . 

١‏ - ابتداء من نهاية العام الماضي. بلغت الاحتياطيات الائتمانية بخلاف الذهب 
حوالي 56٠‏ بليون دولار. وضمن هذا المجموع أسهمت البلدان الأقل رأسمالية (الي 
اعتبرت أطرافاً دائنة) بنسبة 7/44 ولكتها لم نتلق ٠‏ بوصفها أطرافاً مدينة.» سوى 4/. أما 
البلدان الصناعية الأكثر رأسمالية فقد أسهمت بنسية ال 85/ الباقية ولكنها تلقت 2/95 
على شكل استثمارات. وأبرز التناقضات التى نجدها في هذا الصدد يأتي في حالة الولايات 
المتحدة التي لم تسهم بأكثز من ”7/7 (أقل من مبليون دولار) من الاحتياطي الائتماني 


م4 


العا مىء بينا تلقت استثمارات تزيد بأكثر من 87/ (187 بليون 0 من واقع ال ممم 
06 السابق كرا وان لعل يد 00 والثالث من الجدول الثالث والسطر الأول. * 
من الحدول الرابع ) . 

؟ - ثمة طريقة أخرى للنظر إلى نفس الأرقام تقضي نسبة الاحتياطيات المقترضة 
لكل مجموعة. من واقع مجموع احتياطياتها. وهو ما يبينه السطر الثاني. ١‏ من الحدول 
ال رابع وباختصار كانت الاحتياطيات المقترضة 75 م مجموع احتياطيات الدول الأقل 
رأسمالية /١(‏ للبلدان المصدرة للتفط و١٠/‏ للبلدان العو ولكنها كانت /#٠‏ للبلدان 
الصناعية غير الولايات المتحدة. في حين كانت هذه النسبة هي /١58‏ من مجموع 
احتياطيات الولايات المتحدة, الأمر الذي جعل صافي احتياطيات ذلك البلد سلبياً. 

أخيراء) لا كانت" اللدان: الآفل «رأسمالة مة ني اطع مالك الاصاطاك 
الذهبية. فقد استفادت بأقل من /١5‏ من الأرياح الناجمة عن الارتفاع الفا في أسعار 
الذهب في السنوات الأخيرة (55 بليون دولار من مجموع 584 يليوك دولار). وذلك في 
مقابل نسبة استفادة جنتها الولايات المتحدة قبلغت 70/ ونسبة عرض جنتها البلدان 
الصناعية الآخرى وهي /5٠‏ (أنظر السطر الأول. ١‏ من الجدول الرابع المستند إلى السطر 
الأول. ؟ من الحدول الثالث). 


ثانياً - الاصلاحات العالمية المطلوبة 
إمكاناتها وتوقيتها 

هذا الاستعراض الموجز للنظام. أو بالأحرى اللانظام. الراهن. إنما يوضح بجلاء 
مدى إلحاح الحاجة لاصلاح وسيلة عقيمة كهذه مستخدمة في تكوين الاحتياطي 
والاستثمارات. وقد لايمكن تبين هذه الحاجة الملحة من واقع البيانات الرسمية بل ومن 
خلال كتابات علاء الاقتصاد. وهل لى في هذا المجال أن أجازف بالقول بأن معظم ما نشره 
هؤلاء العلاء في السنوات الأخيرة- بل /4٠‏ منه في طني - قد خصص تتبيان المزايا 
النسبية والعيوب النسبية التي ينطوي عليها تثبيت أنواع الصرف أوتعويمهاء وكذلك الأمر 
فيما يتعلق بالأثر الانكماشي أو التضخمي الناجم عن انفجار أسعار النفط. ويرغم أهمية 
هذين الأمرين. إلا أنه| أقل أهمية بالنسبة لعمل النظام النقدي العالمي». من التيارات الغالبة 
الى تلحق بهذا النظام. من جراء استخدام عملة احتياطية وطنية أو بضع عملات بوصقها 
أداة رئيسية للتسويات الدولية ولتكوين الاحتياطيات الحكومية والخاصة. سواء كانت هذه 
العملة هي الجحنيه الاسترليني فيها مضى. أوكانت الدولار الذي شاع على أوسع نطاق 
أوكانت كما يحدث حالياً هي الفرنك السويسري أوالمارك الألماني أوالين الياباني. . . الخ. 


ذه 


؟لم 


جدول رقم (*) 
مصادر وتوزيع الاحتياطيات النقدية الاجمالية والصافية في نجاية ١910/9‏ 
(بلايين الدولارات وبأسعار السوق) 


--- 


البلدان المتخلفة رأسمالياً 


الذهب العالمي بسعر السوق بالدولار 
ا حي ه” دولار للأوقية 
- أثر تقلبات سعر السوق 
أصول الائتمان الاحتياطي 
١‏ - النقد الأجنبى 
١‏ - تقئيات حقوق السحب الخاصة 
- أوضاع الاحتياطي في الصندوق 
خصوم الالتمان الاحتياطى 
١‏ - النقد الأجنبي - 
؟ - توزيعات حقوق السحب الخاصة 
* - إئتمان صندوق النقد الدولى 


الاحتياطيات الاجمالية (الأول+الثاني) 


الاحتياطيات الصناعية (الرابع - الثالث) 


المصدر: محسوب من جداول الاحتياطي الدولي المنشورة في: 8033| .ملاحتتماذ لمتممسلط لمسمستاممععكها لمبذا منصملك امممتأفممعام] 


َم 


(تابع) جدول رقم (”) 


ملاحظات : 


. استخدام ائتمان الصندوق (إحمالي)‎ )١( 

(؟) أوضاع الاحتياطي في الصندوق. 

إفية أرباح غير موزعة. 

(4) يفوق إضافة «جميع البلدان» بمبلغ ١١7‏ بليون دولار- 0 مليوناً من حفوق السحب الخاصة ءا 8١7‏ دولاراً للأوقية. بسبب تضارب يبلغ 5,1 
مليون أوقية في مجموع الذهب الوارد في الاحصاءات المالية الدولية. 

(8) يشمل تقئيات صندوق التعاون النقدي الأوروبي من الذهبٌ الواردة في خانة إجماليات الاحصاءات الالية الدولية تحت بند «النقد الأجنبي». 

)١(‏ يشمل تحت بند «بلدان أخرى» حوالى ١7.8‏ بليون دولار من الخصوم لم يجر تحديدها حسب البلدان في التقرير السنوي للصندوق الصادر عام 
٠‏ (7,5 بليون دولار من الخصوم المتعلقة بالبنك الدولي وكا!) زائد تضارب في المتبفي) الذي قد يكون جزء منه خصوماً على الولايات المتحدة. وقد 
قدرت خصوم اليورو دولار المحددة بمبلغ 54 بليون دولار منها 80.19 جرى تحديدها في نشرة الاحتياطي الفيدرالي بوصفها خصوماً للفروع الأجنبية من 
المصارف الامريكية . 

() خطأ مطبعي في الاحصاءات المالية الدولية الصادرة في حزيران/يونيو ١148١‏ التي تفيد بأن مقئنيات حقوق السحب الخاصة هي 5 بدلا من 
يفدلف” 


6م 


جدول رقم (5) 
مصادر وتوزيع الاحتياطيات النقدية الدولية الاجمالية والصافية 
في نهاية سئة ١91/4‏ 


أولاً - بالنسبة المثوية من اجمالي الأصول الاحتياطية لجميع انبلدان 
١‏ - أرباح رفع سعر الذهب() 
؟ - أصول الاثتمان الاحنياطي 
(أ) التقد الأجنبي 
(ب) تقئيات حقوق السحب الخاصة 
رج)2 أوضاع الاحتياطي في الصندوق 


ثانياً - بالنسبة المئوية من الاحتياطيات الاجمالية 
١‏ - الخصوم الاحتياطية (-) 
(أ) النقد الأجنبي 
(ب) توزيعات حقوق السحب الخاصة 
(ج) إثتمان صندوق النقد الدولي 
؟ - الاحتياطيات الصافية 


المصدر: أنظر الجدول الثالث. 


ملاحظة: )١(‏ - النسبة المئوية من مقتنيات الذهب في الاحتياطيات الاجمالية . 


البلدان الصناعية 
الأخرى 


ان تدفق الاحتياطيات العالمية الذي لايمكن مجابهبته سياسياً في ظل النظام الحالي من 
شأنه أن : 

-١‏ يجعل من المستحيل تماماً على أسعار الصرف العائمة أو الثابتة أن تؤدي وظيفتها 
على نحو مرض . 

؟ - يتحمل المسؤولية الكبرى عن انهيار نظام التحويل بين الذهب والدولار. فضللاًٌ 
عن انيار نظام بريتون وودز في أغسطس/آب ١ا199.‏ أي قبل أكثر من سنتين من 
الانفجار الذي حدث في أسعار النفط في خريف 1917. بل أن الظاهرة الأخيرة كانت في 
جانب منها مدفوعة بتضخم عالمي كان قد اتخذ مجحراه بالفعل. كا انها لم تكن بعيدة عيا 
حدث من تضاعف الاحتياطيات النقدية العالمية في فترة قصيرة هي الثلاث سنوات السابقة 
على ذلك التاريخ -191٠١(‏ 191/37). 

ولست بحاجة أن أقف ملياً عند تشخيصي الألوف لاصلاح النقد العالمي الذي 
استبعده المسؤ ولونء. ثم مالبثوا أن أولوه تأييدهم في لجنة العشرين المعروفة التي ودعته إلى 
مثواه الأخير بلحن جنائزي. بعد سنوات طوال من المداولات والمفاوضات ثم وارته 
الثرى - مؤقتاً فيها أرجو- بين طيات التعديل الثاني لمواد اتفاق صندوق النقد الدولي. كل 
ماأود الإشارة إليه هو أن الاعتراضات التي أثارها مسؤ ولو المصارف المركزية ضد اقتراحات 
الاصلاح التي طرحتها إنما ثبت بجلاء لا لبس فيه انها خاطئة بكل المعاني على نحو ما أكده 
السجل الذي أوجزه القسم الأول من هذه الدراسة. 


لقد ظلوا يدحضون مقترحاتي على انها مؤدية إلى تضخم لا سيطرة عليهء بدعوى أن 
الربط الذي دعوت إليه بين تكوين الاحتياطي وتمويل التنمية سوف يشجم - كما قالوا- 
البلدان الأقل غواً على إصابة الاحتياطيات العالمية بتضخم فادح محتوم أثناء محاولاتها زيادة 
هذا التمويل. ولم ير المنتقدون أية مخاطرة مشايهة لتلك التي يخشون منها أن تتولد عن اقتنائهم 
للدولار الذي اعتبروه أداة سيولة ممكنة التحويل تماما إلى ذهب عند الطلب» وبسعر لا يتغير 
هو ها دولاراً للأوقية (بإمكاني أن أورد هنا نص تعليقات قيلت أو أذكر أسماء شهيرة لكن 
هذا قد يؤذي مشاعر رجال كانوا أصدقاء لي وهم لايزالون كذلك). 

لقد برهنت الحقائق السياسية والمالية على عكس ماذهبوا إليه تماماً: لقد مارست 
البلدان الأقل وا تأثيراً من أضعف مايكون داخل صندوق النقد الدولي هو أقل بكثير من 
التفوذ الذي تمتعت به البلدان الصناعية الغنية. وحتى بعد خلق حقوق السحب الخاصة 
الذي تم القبول به متأخراً. فقد جاء توزيعه على الدول الصناعية بالدرجة الأولى .2/17٠١١‏ 
أما البلدان الأقل رأسمالية فقد وزع عليها أقل من /#٠‏ أي أكثر قليلاً مما خص الولايات 
المتحدة وحدها (4؟7/). 


كم 


كذلك فقد وصل مجموع توزيعات حقوق السحب الخاصة وائتمانات صندوق النقد 
الدولي إلى مايزيد على */ من الاحتياطيات النقدية العالمية في نهاية العام الماضي. في 
مقابل 9 7/ للنقد الأجنبي - استثمرت فقط في قلة من البلدان الآجنبية - وكه/ لارتفاع 
سعر الذهب من الدولارات (ال5/ المتبقية هي نصيب الذهب بسعره السابق البالغ 
ه*دولاراً للأوقية) . 

ويرجو المرء أن تكون هذه الحقائق قد لقيت من التفهم الكاني مايدفع على إحياء 
محاولات الاصلاح التي أجهضت في جامايكا وني التعديل الثاني لاتفاقية صندوق النقد 
الدولي. 

مع ذلك. فأكثر الناس تفاؤلاً يتصور مرور عدد من السنين قبل أن يتسنى التفاوض 
من جديد لبحث وتنفيذ إصلاحيات عالمية مهمة وكافية في هذا الميدان وكل مايرجوه هؤلاء 
المتفائلون في الوقت نفسه هو أن تعمل البلدان التي تضررت أكثر من غيرها من جراء 
السلبيات المعروضة انقاء على مواصلة جهودهاء. من خلال عقد اتفاقات إقليمية» للتقليل 
ما أمكن من الأضرار الناجمة بالحتم عن النظام العالمي الراهن بحيث يتبين أمام الآخرين 
امكانية إجراء الاصلاحات المطلوبة» والمزايا الناجمة عنهاء وبحيث لا يطول الانتظار حتى 
تجمع كل الأطراف على إجراء تلك الاصلاحات. 


ثالثاً - إمكانيات الاتفاقات النقدية الاقليمية 
طيلة السنوات الطويلة التي قضيتها في العمل في ميدان الاقتصاد النقدي الدوليء 
ظللت أتوخى بلا هوادة غايتين ينبغي النظر إليهها في ضوء تكاملههما الوئيق وليس بوصف 
كل منه) بديلا عن الآخر: المواءمة بين المؤسسات النقدية العلمية والإقليمية. وبين حقائق 
الترابط الاقتصادي والسياسي. القائمة في عالم تتقلص فيه المسافات والحدود9©». 


إلا أن التعاون الاقليمي, والتكامل الاقليمي فيا نرجو. لابد وانه يتسم بمظهر 
خارجي. كا انه ينطوي على مظهر داخلي. إذ لابد أن يشتمل النطاق الجغراني لتلك 


(5) أرجو أن يجد بعض قرائي أومستمعي مايحملهم على إلقاء نظرة على بعض كتاباتي السابقة في هذا 
الموضوع ولا سيا في : 
علولا “الاءتأععمهم) روعيد11 بسعل؟) ع001ن11 وعدملا عط لسة عممصعسط ,مك1 عععطمير 
.مم ,(1976 ,ووع22 لوللا معع0) #الاعتاععمدهمن) ,)رم أوعث/ال[ ,لعأمضمعء 1957 ركوععط لإالورعء لملا 
ر(1960 بكوع؟ '[الووعامنا غ21" :العتاءععمممن) ,رمع ج11 بوع81) كتكمن) «قلل120 عطا لصح 0614© :256-268 
,(1966 ,جوعع لإأأكمعلالصنا علهلا تأناءااععممم) ,معدا بجعلظ) عموق8 وعمه31 10عمثالآ عط ,121-144 .رم 
«رتمعاكلا5 لإمدععممكلة ل1ءملالا عط 1ه مملامتصولط عط لمة باتمنتصصقكت عطل» لمد :275-543 .مم 
.30-35 .مم ,1975 طععدا/! رسعتعع1 راع عمد وعوجهرآ أعل علمممتجوا معصدظ8 


/الم 


المناطق المسماة بمناطق «العملات المثل» تعاوناً واتفاقاً. تستند إلى أساس تشريعي أوعلى 
الأقل تقوم على الأمر الواقع . بين البلدان أو المناطق ذات الأهمية الكبرى فيا يتعلق بالتجارة 
الخارجية لبلد ماأوبالخدمات التي يحصل عليها أو بالتعاملات الرأسمالية الى يدخل فيها. 
ولسوف يكون من السهل التفاوض بين البلدان المتجاورة على إبرام اتفاقات وثيقة رامية إلى 
إبرام اتحاد نقدي كامل بين تلك البلدان إذا ماكان يربطها معأ تراث طويل مشترك» 
أويربطها عامل الاقتصاد وحده. ومن هنا فقد أحرزت هذه الاتفاقات جانباً مثيراً من 
التقدم منذ الحرب الأخيرة في مابين بلدان الجماعة الأوروبية. كما انها تنمو وتتطور بين 
تلك الجماعة وبين البلدان الأوروبية الأخحرى. وتشمل التجارة الداخلية على صعيد غربي 
أوروبا ثلثي تجارة تلك المنطقة برمتهاء أي أكثر من عشرة أضعاف تجارتها مع الولايات 
المتحدة . 

إلا أته يصعب التفاوض لإبرام اتفاقات مماثلة بين البلدان الأخرى الراغبة في أن 
تقيمها على أساس تقاليد وقيم مشتركة. في حين أن التجارة المتبادلة بينها لا تشكل إلا حصة 
ضئيلة من التتجارة الخارجية الاجمالية لتلك البلدان. ويصدق هذا في حالة بلدان أمريكا 
اللاثينية والشرق الأوسط وأفريقيا واسيا والشرق الأقصى. إذ أن التعاون. سواء قام على 
أساس أمر واقع أوبموجب تشريع. لابد وأن يشمل بالحتم بلداناً أخرى أوجماعات إقليمية 
أخرى بخلاف البلدان سالفة الذكرء بحيث يدخل فيه غالياً اما غرب أوروبا أو الولايات 
المتحدة أو كلاهما©©». 

ويشير الجدول الخامس بوضوح إلى أن منطقة غرب أوروبا تشكل في هذا الصدد 
قطباً جاذباً رئيسياً لبلدان الشرق الأوسط التي لاتبلغ تجارة كل منها مع الأخرى سوى ١١‏ 
في المائة من مجموع عبارتهاء في حين أن 5 في المائة من تجارتها الخارجية مع أورويا 
الغربية» و58 في المائة (أكثر من الثلثين) مع المجموعة الأكبر من البلدان التي تتوجه تجارتها 
أيضاً صوب أوروبا بصورة أساسية9». 

وقبل التحول باختصار - لأني لست على دراية بمشاكلكم - إلى موضوع الامكانيات 
المتاحة أمام اتفاقات نقدية عربية» قد يكون من المهم أن ألخص لكم تجربة النظام النقدي 
الأوروبي (85345) الذي وضع موضع التنفيذ بعد طول انتظار في السنة الماضية.» وعن 
الآمال العراض التى يعقدها كثير منا على تطوير إمكانيته لمصلحة بلدان أخرى. فضلاً عن 
مصالح البلدان المنضوية تحت لواء هذا النظام نفسه. 

0( ا[ علطها ,كك.م «رصعأكز؟ مفأعمملة لهمهنا2معامة عط 5ه ععسايظ عط1» ,متنك 

(5) البلدان الشيوعية (594 في المائة بخلاف تجارتبها المتبادلة التي لاترد في مطبوعة 17*80 6ه «متاعممزم) 
.(1980 ,18/15 :.0.(آ مماأومنطكة/91) 1980 عاممطعوولا واستراليا ونيوزيلندا وامريكا الجنوبية وبقية افريقيا. 
أنظر الحاشية السابقة لمزيد من الشروح والتفصيلات المتعلقة بهذه التقديرات. 


4م 


جدول رقم فق 
اليكل الاقليمي لتجارة بلدان الشرق الأوسط 
(بالنسبة المتوية من المجموع مع العالم) 


أولاً - المنطقة المتجهة للتعامل مع أوروبا 
ألف - أورويا الغربية 
١‏ - المجموعة الأوروبية 
” - بلدان اخرى 
باء - الشرق الأوسط 
جيم - بلدان اخرى 
١‏ - افريقيا (ما عدا جنوب اذ فريقيا) 
؟ - البلدان الشيوعية 
* - استرالياء نيوزيلندا. وجنوب افريقيا 
ثانياً - نصف الكرة الغربي 
ألف - الولايات المتحدة 
باء - كندا 
جيم - أمريكا اللاتينية 
ثالكاً - آسيا 
ألف - اليابان 
باء - بلدان اخرى 


رابعاً - بلدان غير محددة وفئات تتاصة 


المصدر: احتسب من: 
.40-44 مم ,(1980 ,141 :.).جآ بوماأومتطعة/11) 1980 علممطعوعلآ عل2ء1 آله سمناءععاط ,لصبط لمقاعدهك1 لفدهتأمسيعامر 


ألف ب النظام النقدي الأوروبي ووحدة العملة الأوروبية 
١‏ - قيام نظام النقد الأور وبي 

في رأبي أن أكثر الدلائل الواعدة بإحراز تقدم نحو إصلاح النظام النقدي الدولي 
منذ سقوط بريتون وودز هي قيام «النظام النقدي الأوروي» الذي تم التوصل إليه أخيراً في 
أذار/ مارس ١19104‏ مع خلق «وحدة العملة الأوروبية» التي ما تزال متواضعة ولكنها 
تعمل ى| هو معروف, كوحدة عالمية موازية جنباً إلى جنب مع الدولار الأمريكي . 

ولسوف أذكر باختصار ثلاث ملامح أساسية من هذا النظام استهوت منشئيه اكثر من 
غيرها وهي : 
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-١‏ إن النظام يعيد إلى العملات المشاركة عامل تقويم مشترك «مصصت2) 
(03]05تسممعل تفتقر إليه لللأسف الاصلاحات التي أضيفت على إتفاق صندوق النقد 
الدولي. وهذا المقوم المشترك هو «وحدة العملة الأوروبية» التي جاء تعريفها بوصفها سلة 
موزونة من العملات المتشاركة. وإذا كان هذا التعريف لايبعث على الرضاء إلا أنه يمثل 
أحد المعالم الواقعية التي تستند إليها حسابات سعر الصرف والتسويات. والتقدم المطلوب 
إحرازه للتوصل إلى استقرار يحل محل دولار كثير التذبذب» مادامت التجارة والخدمات 
والتعاملات المالية بين بلدان الجماعة الأوروبية وغيرها من بلدان غربي أوروبا والشرق 
الأوسط وافريقيا التى ستدور في الغالب في مدار «وحدة العملة الأوروبية» ستشمل مابين 
ثلثي إلى ثلاثة أرباع مجموع المبادلات الخارجية لتلك البلدان» أي ما يقارب عشرة أضعاف 
مبادلاتها مع الولايات المتحدة9" , 


؟! - من أولى نتائج هذا التعريف إضفاء أهمية عملية» للمرة الأولى» على المبدأ الذي 
صيغ في المادة /ا١٠‏ من معاهدة روما الذي يقول: «تعامل كل دولة عضو سياستها المتعلقة 
بأسعار الصرف بوصفها مسألة من مسائل الاهتمام المشترك». وبما أن السعر الرسمي في كل 
دولة يعرف على أساس «وحدة العملة الأوروبية»». كما أن هذه الوحدة تعرّف نفسها على 
أنبا متوسط مرجح من العملات الأعضاء. فلسوف يستحيل على أية عملة منفردة أن يعدل 
سعرها صعوداً أوهبوطاً بالنسبة لهذا المتوسط. بغير عملية تعويض صاعد أوهابط من 
جانب كل العملات الأخرى المشاركة. وهكذا فإن أية تسوية لأسعار الصرف المتفق عليها 
تبادلياً لايمكن تنفيذها إل باتفاق متبادل بين الأطراف. 

# - هناك إلتزامان في أسعار الصرف يتسمان بأهمية حاسمة لاتفاق النظام النقدي 
الأوروبي. أوههما متخذ من إتفاق «الثعبان» السابيق: أي أن السلطات النقدية في كل بلد 
تلتزم بالتدخل في السوق المالية عن طريق بيع وشراء عملتها نفسهاء بحيث تحد من 
التقلبات الثنائية في التبادل بين عملتها وأية عملة مشاركة ضمن هامش يبلغ 5,78 في 
المائة (هذا الهامش يتسع مؤقتا بالنسبة لإيطاليا ليبلغ 5 في المائة). أما الالتزام الثاني وهو 
إلتزام جديد. تماماً فبمقتضاه يحسب لكل بلد مايسمى «بمؤشر الانحراف» الذي يعكس 
تقليبات سوق هذا البلد في) يتعلق بوحدة السوق الأوروبية على أساس سعرها المركزي 
المتفق عليه رسمياً. وعندما تصل هذه التقلبات إلى نسبة مئوية معينة من أقصى مستوى 
إنحراف ممكن يسمح به نظام المهوامش الثنائية. يقوم البلد المصدر للعملة بصورة تلقائية 


(19) قد يقول المرء أن الأنصبة الأكبر من مجموع التجارة البي تم تسعيرها تعاقدياً بالدولار إنما تتسم 
بأهمية أكي ولكن إختيار الدولار وحدهة للتقدير 5 التعامللات الخارية 2 بلدان يخلاف الولايات المتحدة أمر 
غير منطقي . وهو من محلغات الماضى ولا ينتبيض اليوم على أي أسامن . 


لمأن 


باتخاذ الإجراء الملائم (تدخلات في السوق. تدابير متعلقة بالسياسة النقدية الداخلية 
و/أوغيرها من تدابير السياسة الاقتصادية. و/أوتسوية السعر المركزي الخاص به ليتواءم به 
مع «وحدة العملة الأوروبية». فإذا لم يوفق البلد المعني إلى إتخاذ الاجراء الملائمء فعليه أن 
يشرح وينافش مع شركائه الوسائل التي يمكن بها تصحيح الوضع. من هنا يمكن فرض 
المشاورات المتعلقة بالتسويات المطلوبة لأسعار الصرف على أي بلد يتردد في العمل مهاء 
بدلّ من تركها خاضعة لبادراته الخاصة. ويأتي ذلك على خلاف تام مع ماكان يقضي به 
بريتون وودز وماني حكمه من قواعد «السيادة» النقدية التقليدية الأخحرى. 


- بالإضافة إلى وظيفتيها كعامل «مقوم ) و«كمؤشر انحراف». فإن «وحدة العملة 
الأوروبية» لا تخدم فقط بوصفها وحدة حسابية لعدد متزايد من المبادلاات الي نكم داخل 
المجموعة. ولكنها تخدم كوحدة نقدية فعلية للتسويات ولتراكم الاحتياطي . 


ولابد من أن تأتي تدخلات المصارف المركزية الرامية لإحداث الاستقرار في سوق 
الأوراق المالية. بعملات الأعضاء وليس بالدولار قدر الإمكان. وإذا كانت المصارف 
المركزية من ناحية المبدأ لا تراكم العملات الأعضاء على شكل إحتياطيات إل أن تدخلاتها 
هذه تتطلب عمليات إثتمانية متبادلة بين المصرفين المركزيين المعنيين» حيث تتراكم إلتزامات 
لصالح المصرف المصدر للعملة القوية على حساب نظيره المصدر للعملة الضعيفة. هذا وتمنح 
المصارف المركزية بعضها البعض» عن طريق صندوق النقد الأوروبي (821©5) تمويلاً غير 
محدود قصير الأجل إلى حد كبير للإفادة منه لمباشرة تدخلاتها ولدعمها نقدياً في الأجل 
القصير. كا يمكن إستكمال ذلك من خلال تقديم مساعدة مالية متوسطة الأجل يمنحها 
المجلس في ظل ظروف ملائمة. وتنطوي هذه الاتفاقات القصيرة الأجل والمتوسطة الأجل 
حالياً على إلتزامات بالأقراض يبلع مجموعها نظرياً 8,1 بليون من وحدات العملة الأوروبية وإن 
كان لا يتيسر إمكانية الانتفاع منها جميعاً في وقت واحد. 

ويستطيع المقترض أن يختار واحداً من عدة سبل أومجموعة من السبل عندما يحل 
موعد السداد. فإذا مارغب في أن يسوي حسابه بوحدات العملة الأوروبية فإنه لا يستطيع 
إجبار الدائن على إجراء التسوية بهذه الوحدات بما يفوق 00 في المائة من المبلغ المستحق إذا 
يكن الدائن متحمساً لذلك. أماالجزء الذي لايسوى بوحدات العملة الأوروبيةء فإذا 
م يكن ثمة إتفاق آخر بين الطرفين حوله. فإن القاعدة العامة تقضي هنا بتسوية الحساب بمكونات 
الاحتياطي وبنفس النسب التي تحتفظ بها المصارف المركزية المدينة باحتياطياتهاء مع إستبعاد 
الذهب من هذا الإطار. وعلى هذا فإن ذلك الاختيار يقضي من حيث الأمر الواقع 
بالمفاضلة بين السداد إما بوحدة النقد الأوروبية أو بالدولار. 


ولكن كيف تفتني المصارف المركزية وحدات العملة الأوروبية هل.؟ إنها تحصل على 
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حسابات الوحدة النقدية الأوروبية من دفاتر صندوق التعاون النقدي الأوروبي في مقابل 
المبادلات المكافئة لها من إحتياطيات الذهب والدولار0)» عن مبالغ تساوي ٠٠‏ في المائة من 
الأصول الثابتة لكل بلد من الذهب والدولار. ويتم إجراء هذه التحويلات من الذهب 
والدولار إلى وحدات النقد الأوروبية بأسعار السوق الحارية أو(بالنسبة للذهب) بمتوسط 
هذه الأسعار عن الستة أشهر السابقة على التحويل وفي آخر آب/اغسطس ١98٠©‏ بلغ 
مجموع التحويلات بصورة أولية حوالى 75 بليوناً من الوحدات النقدية الأوروبية» أي 
حوالى ©" بليون دولار وه بليون وحدة نقدية أوروبية» بما يعادل حوالى 58 بليون دولار. 

إن النظام النقدي الأوروبي الوليد سينعم في نظر والديه بقدر معقول من العافية. إِلاّ 
أن نموه إلى مرحلة النضوج إنا يتطلب مزيداً من الإتفاقات الإضافية والحاسمة التي تدعو 
بدورها إلى درجة أكبر من الرؤية والمسؤولية على الصعيد السياسي. ولقد كنت أود أن 
أستعرض بالذات الخطوات اللازمة لتحويل «صندوق التعاون النقدي الأوروبي» إلى 
«صندوق نقد أوروبي» ليصبح من بعد النظام الاحتياطي الفيدرالي التابع لاتحاد نقدي 
كامل الأوصاف. إل أن هذا يستحق ورقة اخرى. 

ولسوف أقتصر هنا على النظر في المشاكل الخارجية - وليست الداخلية التي يواجهها 
النظام النقدي الأوروبي في المستقبل الآني وعلى المدى الطويل. 


- وحدة العملة الأوروبية والدولار 

من أهم وأخطر المشاكل التي تواجه البلدان غير الأعضاء والبلدان الأعضاء مشكلة إدماج 
النظام النقدي الأوروبي ضمن النظام النقدي العالميء ولاسيا فيا يتعلق بالعلاقة غير 
المستقرة بين «وحدة العملة الأوروبية» وبين الدولار في التسويات الدولية. 

وهناك جانب من جواتب النظام النقدي الأوروبي يلقى ترحيباً حاراً في هذا الصدد 
من قبل سلطاتنا النقدية, ألا وهو إستبدال الدولارء من ناحية المبدأ على الأقل. كي تحل 
محله عملات الجماعة الأوروبية» في إجراءات التدخل التي تتم على صعيدها في سوق 
الأوراق الصرفء واستبداله «بوحدة العملة الأوروبية» في تسوية الإثتمانات المتبادلة. ولطالما 
شكوناء وبحق. من سيطرة إستخدام الدولار في كلا العملتين بما يستطيع الدولار ممارسته 
من ضغوط تصاعدية أوتنازلية - حتى لولم يقصد إليها- متعلقة بأسعار صرف الدولارء 
وبغض النظر عن أية تطورات في الوضع التنافسي للدولار في مضمار التجارة العلمية» 


(4) إل أن هذه التحويلات ماتزال حتى الآن تحسب على أساس فترة تبادل مدتها ثلائة أشهر قابلة 
للتجديد بحيثت تترك خاطرة التبادل بالذهب والدولار ليتحملها المصرف المركزي المودع دون المشاركة فيها من 
خلال صندوق التعاون النقدي الأوروبي. 


ين 


وحيثما يتم كذلك تحويل فوائض أوعجز بلدان الجماعة من أيدي مالكي الدولار الخريصين 
عليه أوالمفرطين فيه أو العكس سواء بسواء. 

ولقد كانت الأشهر الأولى من العمل بالنظام النقدي الأوروبي مخيبة للآمال إلى حد 
مافي هذه الناحية. فقد ظلت المداخلات الدولارية أكبر بكثير ما كان مستهدفاً. ومن هناء 
فثمة تدابير جديدة تجري مناقشتها لإمكان تخفيض إستخدام الدولار في المداخحلات 
والتسويات التي تتم على صعيد السوق. وإذا ماكتب لها النجاح. فلسوف تعمل تلك 
التدابير على إستبعاد الضغوط غير اللازمة صعوداً كانت أوهبوطاً التي يتعرض لا سعر 
الدولارء ى) تعيد عوامل الإنضباط التي ثبت أن التراخي في إتباعها - كما سبقت مناقشته - كان 
السبب الرئيسي في حدوث التضخم العالمي. وني إستمرار عوامل الاختلال في موازين 
مدفوعات الولايات المتحدة وغيرها من البلدان. 


على أن استخدام «وحدة العملة الأوروبية» خارج نطاق الجماعة الأوروبية. قد يكون 
بحد ذاته. وللوهلة الأولى» مدعاة لمزيد من القلق. فمن شأن هذه الوحدة - كا ذكرنا 
آنفاً - أن جبيء قطباً جاذباً لبلدان اخرى في أوروبا والشرق الأوسط وافريقيا تحتل الجماعة 
موقعاً رئيسياً ضمن تجارتها الإجمالية. بل أن هناك من تلك البلدان ماينظر بالفعل إلى هذه 
الوحدة بوصفها وسيلة ممكنة تستخدمها في سياستها المتعلقة بسعر الصرفء. وفي محاولتها 
لإضفاء الاستقرار على السوق. من هنا يصبح من الإغراء بمكان التحول عن الدولار إلى 
«وحدة العملة الأوروبية» في التسويات الخاصة والحكومية وفي مراكمة الاحتياطي. وذلك 
إذا عبيأت السبل في هذا المضمار على يد سلطات النظام النقدي الأوروبي. أومن خلال 
العملة الأوروبية التى لاتزال قيد التصورء. أوفي قطاعات السند الأوروبي ضمن الاقتصاد 
العالمي . ولقد 2006 هذه التحولات إنخفاض كبير في أسعار الدولار بالأسواق المالية إذا 
لم يمارس صندوق النقد الأوروبي تأثيره في هذا الصدد على نحو ما سنذكره تاليا. 

على أية حال فلسوف يستلزم الأمر قيام تعاون وثيق متبادل بين النظام النقدي 
الأوروبي وبين سلطات الولايات المتحدة للحيلولة دون إصابة الدولار بمزيد من الضعف. 
فضلاٌ عرا يعانيه حالياً من تدن في القيمة وعجز عن النافسة. الأمر الذي يترتب عليه 
بالحتم. إذا مااستمر الاتجاه الحالي في مساره. توليد إستجابات حمائية في الخارج ضد 
مايسمى «بإغراق أسعار الصرف» من جانب الولايات المتحدة بل قد ينجم عنه استجابات 
مذعورة داخل الولايات المتحدة نفسها. 

إن الخوفء من أن تتخذ الأحداث مثل هذا المسار المدمر إنما ينطوي على حافز قوي 
للتعاون بين الولايات المتحدة وأوروباء في حين أن النظام النقدي الأوروبي مبيء أدوات 
جديدة وغير مسبوقة لجعل هذا التعاون ممكناً وفمّالاً أكثر مما كانت عليه الحال ني الماضي . 
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إلا أن أول التدابير المطلوبة في هذا الصدد سيكون تصحيح أوجه العجز الضخمة 
المتزايدة التي عانتها الولايات المتحدة في السنوات الأخيرة» بما من شأنه إستعادة الفوائض 
الصحية في ميزان المدفوعات المتعلق بالحساب الجاري. ويتطلب هذا بدوره نضالاً صلباً 
وفعَالاً لخفض الإفراط الذي نشهده في إستهلاك امريكا ووارداتها من النفط. وفي خفض 
معدل التضخم المحلي بأمريكا الذي يبلغ ضعف أوثلاثة أضعاف نظيره في المانية أو اليابان 
أوبلجيكا أوهولندا أوالنمساء ناهيك عن سويسرا. إن وضوح التأكيد على هذه الأهداف 
المسبقة التى ترمي إليها السياسة المتبعة من جانب الكونغرس والحكومة. مع المبادرة إلى 
تنفيذها عن طريق التقييد الفعلى للتجاوزات في الإنفاق المالي واللإإفراط في إنشاء النقود وفي 
زيادات الأسعار والأجور. وني الاستهلاك والاستيراد من النفط... الخ. كل هذا من 
شأنه استعادة الثقة بالدولارء والحيلولة دون المضاربات العاتية التى يواجهها على يد 
الأمركيت او الأجانب عل عقت جتراء. ٠‏ 

مع ذلك فليس من سبيل إلى أن نتوقع تصحيحاً شاملاً ودائًا لعجز ميزان المدفوعات 
الأمريكي بين يوم وليلة. فالسياسات التصحيحية - بما في ذلك التسويات الماضية لأسعار 
الصرف - لاتؤتي ثمارها إلا بخطوات بطيئة. ومن ثم فإن تجنب إصابة الدولار بانخفاض 
فادح في قيمته سيظل محتاجاً إلى تمويل كبير من شأنه تقليل العجز الخارجي لفترة قادمة من 
الزمن. 

وتستطيع الولايات المتحدة بادىء ذي بدء أن تعول على إحتياطيها الدولي خدمة لهذا 
الهدف. ويقدر هذا الاحتياطي بمبلغ 4 بليون دولار في نهاية تشرين الأول/ أكتوبر 
4 , ولكنه سيقارب في الحقيقة 7٠٠١‏ بليون دولار إذا ماأعيد تقييم ما يحتويه من الذهب 
حسب الأسعار الجارية للذهب في السوق. إلا أن هذا التقدير سيكون مبالغا بالطبع 
مادامت أسعار الذهب ستهبط في حالة إجراء مبيعات ضخمة من الاحتياطيات التي 
غلكها. ومع ذلك فهو جانب هام بوصفه واحداً من التطمينات الكثيرة التي تساق إلى 
دائنينا المتوقعين حول قدرتنا على السداد. كماأنه يصلح مؤشرا لقدرتنا على تحويل الذهب 
بأسعار السوق أوبأسعار قريبة منها إلى السلطات النقدية الأجنبية تسوية لاستحقاقاتهم 
المحسوبة بالدولار. 

وأهم من ذلك بكثير مايبدر عن البلدان الأجنبية من عزم أعربت عنه بصورة كافية 
فعلا. للمشاركة في الدفاع عن أسعار متفق عليها للدولارء بما في ذلك إعادة التسويات 
- صعوداً أوهبوطاً - التى قد تعد ملائمة أولامناص منها في هذا الصدد. وذلك قبل أن 
نظن قملياً. فى 'إشقاه"الاسعرار عل "الدولار .راجو الفملاته الركيمية الأخبرى ولو جاء 
ذلك بوصفه هدفاً مرسوماً أكثر من كونه إلتزاماً قانونياً. وتعد التغيرات الجذرية في محال 


36 


السياسة التي أعلن عنها ووضعت موضع التنفيذ منذ تشرين الثاني/ نوفمبر 0191/8 ثم 
تعززت في 5 تشرين الأول/أكتوبر 1١91/4‏ إجراءات لازمة في هذا الصدد. 

التدخل مقصوراً. أويكاد يكون مقصوراً على الآخرين. ثم وافقنا ثانيأء على خفض الأثر 
التضخمي الناجم عن إقتراضنا بالخارج. بأن باشرنا الإقتراض من السوق المالية بدلا من 
الإقتصار على الإقتراض من المصارف المركزية. وها نحن ثالثاً. على إستعداد لتقدير قروضنا 
الخارجية بعملات الدائنين وبعملاتنا نحن أيضاً. كي نضفي عليها مزيداً من الجاذبية 
والقبول من جانب مقرضينا في المستقبل بدلا مما يحدث من تثبيط لهم بسبب مخاطر خسارة 
الأسعار الناجمة عن دولار هابط القيمة. ثم ها نحن. رابعاً. عازمون على أن نستكشف 
بصورة فعالة مع شركائنا في صندوق النقد الدولي آفاق فتح مايسمى «بالحسابات البديلة» 
بحقوق السحب الخاصة بوصفها وسيلة للتخلص من محلفات الدولار المتراكمة ف 


إن النظام النقدي الأوروبي يفتح آفاق فرص جديدة في جميع هذه الجوانب: 

وبادىء ذي بدء. قد يكون من شأن اعتماد «وحدة العملة الأوروبية» كعملة موازية. 
أذ عمل دورا غل :مكنا مه اتعدين عفر روفن اشاريعة :نضدات العملة الأورونية: 
ولسوف يعرضنا هذاء من الناحية المالية» لقدر أقل من مخاطر الخسارة في الأسعار. بأكثر 
ما لوجاء هذا التقدير بالعملات المحلية كالمارك. أوالفرنك السويسري. ومن الناحية 
السياسية. سيأتي ذلك بوصفه مظهراً بليغاً لعزمنا على دعم النظام النقدي الأوروبي الجديد, 
وسيكون مقبولا بصورة أكثر بكثير مما لوتم الإقتراض بأية عملة وطنية خلاف الدولار 
بحيث يعرضنا للاتهام مثلاً بأننا نحاول جعل الدولار تابعاً للمارك . ثانياً. فإن قيام وتعزيز 
صندوق تعاون نقدي أوروبيء. يتحول فيا بعد إلى «صندوق نقد أوروبي». من شأنه أن 
يسهل التركيز الفعال لتدخل مشترك وإدارة مشتركة لأسعار الصرف الأوروبية في مواجهة 
الدولار. وسيوفر أيضاً وسيلة «للحسابات البديلة» التي طرحناها آنفاً وسيكون بوسع مالكي 
الدولار المترددين أن يحولوا دولاراتهم. إذا مارغبواء إلى وحدات نقدية أوروبية. أوإلى 
وحدات السحب الخاصة. 


(4) الاتفاق على هذا الأسلوب قد يتطلب إتفاقاً موازيا من نوع ماء. حول الإقتراح التكميلي المتعلق 
اابتسوية الأصول» الذى طرحه المديرون التنفيذيون لصندوق التتقد الدولي وكذلك خنة الغشبر ين : أنظر 
الملاحظات حول هذا الموضوع في: 
.5]]! تسسيعات8 حلت للل-ن]-متتكنات. [ ) سعاووك وموأعصولة موعممسساط عستعععسطظط عط]. .لد عنمذ كىن 

نكا 
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وفي نظير ضمان التبادل «لوحدة العملة الأوروبية» الذي ستمنحه الولايات المتحدة 
إلى صندوق التعاون النقدي الأوروبي سيكون هناك خفض كبير في سعر الفائدة على 
إلتزاماتناء فضلً عن توحيدها في ديون طويلة الأجل. إن هذا التوحيد من شأنهء في 
مواجهة صندوق التعاون النقدي الأوروبي ألا يمس «بسيولة» بالمستحقات من وحدة العملة 
الأوروبية التي يلتزم بها الصندوق للمصارف المركزية الوطئية مقابل دولاراتهاء لأنه سوف 
يمكن تسوية موازين المدفوعات الداخلة ضمن النظام النقدي الأوروي بمجرد تحويلات 
دفترية لأرصدة وحدة العملة الأوروبية بين بلد عضو وآخر. ولسوف يتسنى إيضاً الحفاظ 
على جانب السيولة هذا لتمويل جوانب الععجز الأوروبية تجاه الولايات المتحدة وبقية بلدان 
منطقة الدولار الأخرى. وذلك إذا ماتسنى طرح إلتزاماتنا قبل صندوق التعاون النقدي 
الأوروبي في الشكل الملائم.» وهو شكل السندات الحكومية (0085015)) بغير موعد محتوم 
للسداد. ولقد جرت العادة باستخدام هذا النوع من السندات الي تدفع فائدتها إلى 
حامليهاء ولكنها لا تسدد ل بمبادرة من دائنهاء حيث يجري التسديد في الغالب عن طريق 
عمليات السوق المفتوحةء وذلك بوصفها وسيلة تقليدية ومحترمة إستخدمتها الحكومة 
البريطانية للإقتراض وكذلك فعلت الحكومة الفرنسية تحت إسم آخر هو «سندات الريع 
الدائمة». ويمكن اليوم تعويد الناس بصورة أكثر على تلك السندات وإضفاء مزيد من 
الجاذبية عليهاء وبخاصة إذا مارافقها إلتزام «مشروط» بالسداد في حالة ماإذا انعكست 
الإختلالات الراهنة في موازين المدفوعات. وعاد دائنونا ليتحملوا عجزا كبيرا تجاه الولايات 
المتتحدة . 

كذلك فإن هذا النظام سيعتر -عَمُلياً عن حقيقة واضحة واقعة ألا وهي أن 
التسديدات «الفعلية» للقروض الدولية لايمكن مباشرتها إل من خلال إستعادة موقف يتوفر 
فيه فائتض لدى الطرف المدين. فكل ماتستطيع فعله الترتيبات المالية» بخلاف ذلك. هو 
إعادة توزيع الإستحقاقات المترتبة على بلد يعاني العجز في ميزانه. بين عدد من 0 
ولكن من الصحيح أيضاً أن هؤلاء الدائنين لا يستطيعون الحصول على تسديدات «فعلية» 
لاستحقاقاتهم إلا من خلال أوجه عجر جارية. وإني أشعر أن المقترحات المطروحة انفاً 
سوف تساعد على تبديد الغموض اللي الذي يكتنف هذه البادللات والذي غالباً مايضلل 
المتعاملين أنفسهم إلى حيث يقررون سياسات سيئة وعقيمة - كما أنه يعمل على الملاءمة بين 
أساليب الإقراض الدولية وبين حقائق الحياة الواقعة. 

ولابد أن نلاحظ أيضاً أن السندات الحكومية التي سيراكمها صندوق التعاون النقدي 
الأوروبي» أوصندوق النقد الدولي بعد إصلاحه - لا بد وأن تكون قابلة للتعامل في السوق 
وفق شروط متفق عليهاء وذلك حيث)| يكون من المستصوب التخلص من مستويات سيولة 
مفرطة وتضخمية . 
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8 - التقدم نحو إصلاحات على الصعيد العالمي 

هناك من سينظر إلى التعاون النقدي الاقليمى وكأنه نقيض التعاون النقدي العالمى . 
لكنني اتخذت الموقف المعاكس عندما عاونت في التخطيط والتفاوض في موضوع إتحاد 
المدفوعات الأوروبي الذي تمثّل فيه في الخمسينات نموذج في غاية البلاغة عن إمكان التكامل 
بين النبجين. لقد فاق هذا الإتحاد ماقدمه صندوق النقد الدولي في تلك السنوات من 
حيث إرساء إمكانية التحويل بين العملات المتشاركة وبين الدولار. فضللً عن التحويل فيه 
بين تلك العملات ذاتها. 

واني لعلى قناعة بأن نجاح تجربة النظام النقدي الأوروبي في توجهه إلى أهدافه 
الأساسية. وتجربة التعاون اللازم بين سلطات النظام النقدي الأوروبي وسلطات الولايات 
المتحدة قد يكون من شأنه أن يؤدي أخيراً إلى كسر طوق الجمود الذي شل من فاعلية 
التصميم الذي كان مطروحاً منذ جامايكا لإرساء دعائم نظام نقدي عملي على صعيد العام 
كله. وأرجو ألا أكون «وحدي» تماماً في هذه الساحة ناهيك عن أن يكون مايراودتي هو 
أضغاث أحلام. وذلك عندما أشعر بأن تعويم الأسعار وأن التعديل الثاني في مواد إتفاق 
صندوق النقد الدولي لن تلقى إلى الإنزواء والإهمال جميع المقترحات السابقة الرامية 
لإصلاح صندوق النقد الدولي التي تولدت عبر سنوات عشر من المفاوضات المتواصلة 
والمكثفة. وهل لي أن أحيل الذين يناقشون بشكل مستتنير في هذا الصدد.ء إلى محاضرتي 
الإفتتاحية في تشرين الثاني / نوفمبر الماضي المنشورة في مقالات برنستون (الإددوظ «ماعدماءم) 
في المالية الدولية (ءعءصهماط [02م0ةسيعامآ) تحت عنوان :5أ5ز0 عهلاه عط همه 6614) 
(10101501 لهة لإدليعؤوعلا (وبالذات الصفحتين .)١79 ١١‏ إن التطورات الثورية التى 
حدئت في السنوات الأخيرة تتطلب ولاشك تعديلات على المقترحات الإصلاحية التي جرى 
طرحها في السابق. ولكن هذه التعديلات ينبغي أن تكون باتجاه توسيع تلك المقترحات 
وليس إلى تقليصهاء ولتمكينها على وجه الخصوص من التعامل مع ذلك الإنفجار الحائل 
الذي حدث في الاثتمانات الدولية الخاصة. 

أ - ولابد قبل كل شيء من التنفيذ الفعليى للرغبة الرصينة التي طلما كان الإعراب 
عنها والتى تقضى بإحلال وحدات سحب خاصة متطورة محل الدولار وكذلك محل الذهب 
في الاحتياطيات والتسويات الدولية. وتبين تقديرات صندوق النقد الدولي كيف أننا لانزال 
بعيدين عن ذلك المدف: المخصصات من وحدات السحب الخاصة وقروض صندوق النقد 
الدولي بلغت معاً في نهاية عام 141/4 أقل من ” في المائة من الاحتياطيات العالمية» في 
مقابل 57 في المائة للذهب (مقدراً بأسعار السوق) وه" في الماثة لمقتنيات النقد الأجنبي . 
لكن التخلص من المقتنيات من الذهب والدولار من خلال «الحسابات البديلة» لن يكون 
محدياً - ولاهو من السهل التفاوض عليه - إذا لم يستكمل هذا الإجراء بإصلاحات جذرية 
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يكون هذا الإجراء جرد بداية لما- تلك الاصلاحات التي: )١(‏ تحد من التوسع في 
المستقبل في نظام الاحتياطي العالمي ليظل في النطاق الذي يصلح فيه فقط لكي يكون أداة 
للإستقرار العالمي وليس للتضخم العالميء و(؟) تحاول تخصيص هذا النمو لتمويل 
الأهداف الاقتصادية والاجتماعية ذات الأولوية الكبرى والتي تكون محل إتفاق مشترك. 
وذلك بدلاً من العمل عشوائياً على تمويل مواقع العجز في إحتياطيات الولايت المتحدة 
أوغيرها. 

وأود أن أدافع هنا من جديدء في محاولة من جانبي للتوصل إلى أول هذين الهدفين» 
عن إنتهاج قاعدة بسيطة ولكنها قاعدة إفتراضية أيضاً على طريقة ملتون فريدمان: أنه لا بد 
من توجيه صندوق النقد الدولي كيهما يوسع من حافظة قروضه واستثماراته الشاملة بنسبة 4 
أو5 في المائة سنوياً. بما يتسق مع متطلبات الاحتياطي المتعلق بالنمو غير التضخمي للتجارة 
والإنتاج على الصعيد العالمي. ولابد من إشتراط تصويت مرجح ”/٠‏ أو"/: أوأكثر قبل 
السماح بأي إبتعاد واسع عن هذا الهدف الإفتراضي . لكن إذا كان لهذا الإجراء أن يحدث 
آثاره المطلوبةء فلا بد أن تقوم السلطات النقدية باستثمار جميع فوائضها المستقبلية على 
شكل حقوق سحب خاصة بعد تعميدها من جديد طبعاً وجعلها من ثم جذابة للأعضاءء 
مع تجنب أي بيع للذهب أوالنقد الأجنبي, إلا لتوفير الحد الأدنى من الأرصدة العاملة 
بالعملات الأجنبية والتي ستظل تدعو الحاجة إليها لمباشرة التدخلات في السوق ريثا تصبح 
حقوق السحب الخاصة متوافرة - كا ينبغي أن تكون - للمصارف التجارية وحتى لغيرها 
من المالكين7"© ومن الكتابات المشجعة في هذا الصدد- تلك النظرة المستقيلية الواردة في 
(5212 عط سه رللبظ لععدظ مس1 إسماعده81 تمممتأدسءاسطة سد ده كنطعنسهط1). من تأليف 
ج.ج. بولاك. المستشار الاقتصادي ومدير دائرة البحوث بصندوق النقد الدولي©2. 

(ب) أما بالنسبة للهدف الثانيء فلسوف يجري تحقيقه تلقائياً من واقع أن كل نمو في 
الاحتياطي سيكون نتيجة لقرارات الصندوق المتفق عليهاء وهي قرارات لابد وأن تشمل 
نوع العمليات التي موّها الصندوق في الماضي - يما في ذلك العمليات التي 
تندرج تحت «الاتفاقات العامة للإقراض». مع إضافة العمليات التي تكون قد أتيحث 
من خلال إحلال حقوق السحب الخاصة محل الذهب واحتياطيات النقد الأجنبي دون أن 
تكون مقصورة بالضرورة على الإقراض القصير الآجل. على نحو ماشرحه البروفيسور 
ماكلوب بحصافة ولاعية2©. إن توسعاً يجري في عمليات .صندوق النقد الدولي» يأتي 


)٠١(‏ إذا ما احتاج الأمر إلى مزيد من مراكمة كبيرة للدولار في فترة الإنتقال. فلا بد من خصم هذا 
المزيد حسب كميته من الصندوق المعتمد لعمليات الإقراض والاستثمار. 
)١١(‏ نشرت مؤخرا بمعرفة الصندوق بوصقها الحلقة رقم 78 في سلسلة كتيبات الصندوق. 
(؟1١)‏ وخاصة فيا كتبه بعنوان: علصع5ع11 :عع جرعوع 1 لهدمتاعصمعامآ كه علنخا سرممععلده0 عط1» 
5 أكتاوند4 ركعقستمصمع؟1 كه لهصعممل رامع اسه «ردرعائهم1 بعععبامدء 1 لمة ممتتهعءت 
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متسقاً مع الحدف الأول المذكور أعلاه لا بد وأن يفسح المجال لمثل هذه العمليات التي قد 
تأخذ شكل إستثمارات صندوق النقد الدولي في سندات طويلة الأجل أوحتى سندات 
(5اه0085)) تصدرها هيئات مختلفة كالبنك الدولي وتوابعه والمصارف الإنمائية الاقليمية 
الأخحرى. وحتى وكالات دولية اخرى مثل منظمة الصحة العالمية. . . الخ. 


باء - إمكانيات الإتفاقات النقدية العربية 

أخشى أن يأتي الجزء الأخير من ورقتي هذه مبتسراً وقاصراً بصورة لارجاء منها. على 
أني لوائق أن هناك من المشاركين الآخرين من استعد لهذا الإجتماع على نحو أكفأ ومن 

لقد أئبتت تجربة أمريكا اللانينية بما فيه الكفاية أنه لايمكن التوصل إلى التعاون 
الاقتصادي والمالي والنقدي بصورته العملية الكاملة, إل من خلال إتفاقات لامركزية, يتم 
إبرامها بصورة أوثق بين بعض البلدان (في أمريكا الوسطى ومنطقة الكاريبي مثلاآً وني 
منطقة الانديز) بأكثر مما تمت به في جميع بلدان أمريكا اللاتينية. وحتى على صعيد أورويا 
الغربية» فقد تفاوضت بلدان الجماعة الاقتصادية الأوروبية مع بعضها البعض بصورة أوثق 
مما فعلت مع بلدان الرابطة الأوروبية للتجارة الحرة (5774). وكان التفاوض على مستوى 
مجموعة البنيلوكس أوثق ما تم به على مستوى الجماعة ككل. وكان أيضاً في إطار الإتحاد 
النقدي لبلجيكا ولكسمبورغ أوثق مما تم على صعيد مجموعة البنيلوكس بأسرها. وأظن أن 
الأمر يصدق أيضاً على البلدان العربية حيث تثبت دول الخليج مثلا أنها قادرة على إبرام 
إتفاقات تكامل بين بعضها البعض. على نحو مافعلت دولة الامارات العربية المتحدة, 
أوثق مما يمكن أن يضمها مع بعض البلدان الأبعد عنها أوالأقل تجانساً معهاء وإن كان 
يضمها ججميعاً صندوق النقد العري. وأرجو أن يرى السياسيون والخبراءء فضلاً عن الرأي 
العام. في تلك البلدان جاذبية أكثر وجدوى أعم في المستقبل المنظورء من الإجراءات 
الضخمة الأخرى التي ترى لدمج السيادة الوطنية ولا أقول التنازل عن السيادة الوطنية. 
وهي الإجراءات التي لاغنى عنها للتوصل إلى قيام إتحاد نقدي واقتصادي كامل. 

ولقد يكون من الواجب بصفة عامة أن تكون الأهداف العملية التي يتوخاها العالم 
العربي أكثر تواضعاً على الأقل في السنوات القريبة القادمة إلا أنها لابد وأن تشمل 
بالنسبة لجميع بلدان العام العربي الإجراءات التالية: 

١‏ - ترتيبات للمساعدة في تمويل ميزان المدفوعات تقدمها البلدان الأغنى للبلدان 
الأفقر. وهي تتطلب بالحتم . 

- فرض عدد من القيود على السياسات التضخمية المحلية. 

- وجهود حازمة لخفض التقلبات التي يمكن تلافيها في سعر الصرف. 
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إلا أن أهم المواضيع التتى يجب الاتفاق عليها بأسرع ما يمكن فيما بين جميع الراغبين 
في. الاتفاق. والقادرين عليه هو بوضوح - كا حدث في حالة بلدان الجماعة الاوروبية - 
اقامة «منطقة تبادل» مشتركة وانشاء «عملة موازية» لخدمة مبادلاهم الخارجية وهي أمور 
تقصر بكثير طبعاً عن اقامة اتحاد نقدي كامل الذي قد يتسنى وقد لا يتسنى المضي نحو 
تحقيقه. ولكنه لن يتحقق بحال من الأحوال إلا بعد القيام أولاً باتخاذ هذه الخطوة المتواضعة 
وبعد أن يثبت نجاحها. 

ولسوف تقوم منطقة التبادل هذه بالطبع بترتيب علاقاتها مع البلدان الأخبرى ومناطق 
التبادل الى تتجه إليها تجارتها بالدرجة الاولى» ولا سييما الولايات المتحدة وأوروبا الغربية. 
ولن تكون السياسات الى يتعين عل هذه التجربة العربية أن تحاول الأخذ مها يسختلقة كثيراً 
في رأبي عن تلك التي سبقت التوصية باتخاذها في القسم الفرعي (ألف) بالنسبة لبلدان 
النظام النقدي الاوروبيء كما أن «وحدة العملة الاوروبية» قد يثبت مع الأيام أنها قطب 
جاذب يستهوي أية «عملة موازية» عربية في المستقبل . 


ولقد أعربت البلدان الغنية المصدرة للنفط عن عزمها في المشاركة بسخاء في تمويل 
بلدان فقيرة خارج العالم العربي وداخله. كذلك فإن الأسعار التعاقدية وترتيبات التمويل مع 
البلدان الصناعية تتطلب أيضاً أساليب فريدة شاملة من حيث ابتكارها وريادتها. ولا بد في 
هذا الصدد من التسوية بين الأدوار الخاصة التي تؤديها كل من وحدة السحب الخاصة 
ووحدة العملة الاوروبية وأية وحدة سعر صرف عربية في اطار تلك الترتيبات. ولكن لا بد 
على أية حال من أن يتوفر للدائنين عوائد مقبولة وضمانات «لصيانة قيمة» ما يمتلكون. 


إلا أنني أشك شخصياً بأن الضمانات الكاملة «للقوة الشرائية» يمكن تطبيقها بصورة 
واقعية في هذا الصدد عبر أي مدى زمني. ولسوف يكون غاية المراد من الناحية العملية 
تحقيق الاستقرار بالنسبة إلى أقوى وحدة صرف ممكنة أو على الأقل أكثرها 
استقراراً. وفي هذا الإطار تبرز «وحدة العملة الأوروبية» لتنطوي على مزايا 
لا ريب فيها في المستقبل الآنيء وإن كنت لا أزال أثق في أن تحقيق الاصلاح النقدي 
العالمي سوف يتيح يوما ما امكانية التقبل العام لوحدة صرف على الصعيد العالمي أي تقبل 
وحدة سحب خاصة طرأ عليها اصلاح وتحسين على أوسع نطاق. ويلزم أن تكون أسعار 
التفط التي يتم الاعلان عنها بالوحدة المتفق عليها أقل تذبذباً ما هو عليه الحال في أية عملة 
وطنية أخرى؛ وإن كان لا مناص من اخضاعها للتسويات في ضوء الطلب والعرض اللذين 
يتأئران بالسياسات الملائمة التي تتخذ فيا يتعلق بالنضوب المحتوم هذا المورد النادر. ولكن 
هذه المشكلة تتجاوز نطاق هذه الورقة. وتنجاوز قدرتي أنا أيضاً. 


خاتمة : 

لا ينبغي النظر إلى الاصلاحات النقدية الاقليمية التي سبقت الدعوة إليها آنفاً 
بوصفها محطة ور تنتظر التوصل إلى اتفاقات أوسع وأشمل على صعيد العالم. بل لا بد 
من اعتبارها جزءا لا يتجزأ من تلك الاتفاقات. ولقد طال انتظار ذلك الميكل المطلوب من 
هياكل التعاون النقدي الذي يتصف بمزيد من اللامركزية ومزيد من القدرة والفاعلية ومزيد 
من الايجابية أكثر ما توفر لترتيبات بريتون وودز التي أصبحت الآن في خبر كان. إن النظام 
الجديد ينطوي في رأبي على ميزة ثلاثية الأبعاد: 

١‏ - أن يسمح بالاستغلال الكامل للامكانيات الواسعة التي ينطوي عليها التعاون 
الواقعي والالتزامات الفعالة التي يمكن العمل بها على أساس اقليمي وليس على صعيد 
عالمي . 

؟ - أن يخفف عن كاهل صندوق النقد الدولي مسؤوليات لا لزوم لهاء. ويتيح له 
إمكانية تكريس وقته واهتمامه للمسؤ وليات التى لا يمكن أن تنبض بهاء على نحو من 
الكفاءة التجمعات الاقليمية. : 

* - أن يضفي مزيداً من الجاذبية والفعالية على المشاركة المخلصة والشاملة في 
صندوق النقد الدولي. وذلك بالنسبة للبلدان التي لم يمسها تغيير مثل كثير من البلدان الأقل 
نموا("'». وسوف يعمل بالذات على اتاحة المشاركة الفعالة والمقبولة في الصندوق من جانب 
البلدان الشيوعية التي ترى في القواعد والمعايير التي جرى استقاؤها من واقع اقتصادات 
العالم الرأسمالي المسماة باقتصادات «التوجه نحو السوق» التي تخضع لقدر أقل من 
التخطيطء. أساليب غير مرغوبة ولا قابلة للتطبيق» بل وبعيدة عن تحال الممارسة المتبعة في 
تلك البلدان الشيوعية. 


(17) لاحظ أيضاً انه سوف يسهم في حل هذه المشكلة التي نجمت عن حقيقة أن «التصويت المرجح» 
المعتمد لدى الصندوق» حتى ولو جرى إصلاحه كرغبة اليلدان الأقل موا إلا انه لن يضمن هال هي 
وغيرها من التجمعات. سوى أقلية من مجموع قوة التصويت الشاملة . 
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مقدمة 


ترسم الورقة التى أعدها البروفيسور تريفن هذه الندوة خلفية بناءة لقضايا النقاش 
المطروحة. فقد جتنا جميعاً متوقعين أن يمدنا البروفيسور تريفن بشحنة جديدة في هذا 
طويلة. لا ف حال الحث المستمر على القيام باجراءات كان هذا الاصلاح بيحاجة ماسة 
الدور امتد أيضاً إلى وضع المبادىء والخطوط التوجيهية التي يمكن أن تسترشد بها تلك 
الإجراءات المطلوبة . 

وليس في نيتي أن استعرض ورقة البروفيسور تريفن قدر ما أقصد إلى التركيز على 
المشاكل والاتجاهات الراهنة» وبهذا أتصور أننى استكمل ببذا ما قدمه البروفيسور. 


ولكي أضع ملاحظاتي ضمن منظورها أو منطلقها الصحيح. حسبي أن أوضح» 
بادىء ذي بدءء انني اعتقد أن ثمة تقدماً يجري احرازه في مجال الاصلاح النقدي الدولي 
رغم أن خطى هذا التقدم لا تزال بطيئة إلى أبعد الحدود. لدرجة أن الأحداث الأخيرة إنما 
توحي بأن من المستبعد جدا أن يحدث ذلك الاختراق الشامل للمشكلة على نحو ما سبق 
حدوثه لدى انشاء لجنة العشرين (ل- )7١‏ من قبل صندوق النقد الدولي في -١191/“‏ 
43 ذلك لأن الأمريكيين والاوروبيين أصبحوا من الحيطة والحذر لدرجة يصعب معها 
على المرء أن يصدق أن الامور ستمضي ضمن اسار المنتظر. من هنا فقصارى ما نطمح 
إليه هو أن يمضي التقدم. حذراً ومتحوطاً. من تحقيق هدف ولو محدود إلى احراز هدف 
آخر ولو محدود أيضاً. ومن حسن الحظ أيضاً أنه جرى احراز شيء من التقدم بحكم 
الظروف وبفضل دفع الأحداث. ويلزم أيضاً أن تكونوا علي بيّنة من مدى التشاؤم المطبق 
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الذي يساورني بصدد مشكلتين من المشاكل المحورية والحيوية بالنسبة لخير المجتمع الدولي: 
مشكلة عودة البلدان الصناعية إلى تحقيق معدل نمو مرض يكون من شأنه الحد من 
التضخم ؛ ومشكلة امكان حصول البلدان النامية على موارد كافية تدعم التنمية اللازمة لها. 

وينبغي من ثم أن يوضع في الاعتبار لدى أية مناقشة لهذا الاصلاح. حقيقة التفاعل 
بين الخطوات الرامية إلى حل تلك المشكلات التي تتسم بأهمية حاسمة وعاجلة. وبين 
|الحاجة الكامنة والمستمرة إلى الاصلاح النقدي الدولي. 

وأود أولد أن أدلي ببعض الملاحظات عن نظم النقد الاقليمية. ومن ثم أتحول إلى 
ملاحظات حول الاتجاهات الراهنة في النظام النقدي الدولي. 


أولاً - النظم النقدية الاقليمية 

ثمة أسباب اقتصادية وجيهة توجب انشاء نظم نقدية اقليمية» بوصفها جزءاً أساسياً 
من التعاون الاقتصادي فيا بين الدول التي تضمها منطقة ما من مناطق العالم. إلا أن 
النظم الاقليمية يتاح ها فرص أفضل للبقاء عندما لا يعمل النظام النقدي الدولي على أداء 
وظيفته على نحو مرضص. ولقد يكون في طوق نظام اقليمي ما أن يعالج بعض المشاكل 
الناجمة عن قصور النظام الدولي. ويمكن. على سبيل الحد الأدى عزل العلاقات بين الدول 
أعضاء النظام الاقليمي عن سياق الفوضى الحاصلة خارج نطاق هذا النظام. وإذا كان من 
شأن اجراءات دفاعية من هذا القبيل أن تؤدي إلى اتخاذ اجراءات في هذا المضمارء إلا أن 
التلويح بمنافع قد تعود على الفرقاء في الأجل الطويل. قد لا يؤدي إلى تحقيق النتيجة 
ذاتها. 

ويتلاءم النظام النقدي الاوروبي مع هذا النمط تماماً. وبرغم أن الدعوة إلى تكامل 
نقدي على صعيد الجماعة الاوروبية ترجع إلى تاريخ قيام الجماعة ذاتهاء إلا أنه لم يتبين 
احراز أي تقدم ملموس إلا بعد عقدين انصرما من عمر الزمان. أما الأسباب الآنية 
المباشرة التى دفعت إلى اقامة النظام النتقدي الاوروبي منذ حوالي سنة ونصف فقد تمثلت في 
القلق الذي ساور الفرقاء حول تدني قيمة الدولارء وأثر ذلك على استقرار سعر الصرف 
بين العملات الاوروبية. أما الآن. وبعد أن دخل النظام النقدي الاوروبي إلى حيز 
الوجود. فإنه يبشر بامكانية صياغة التكامل الاقتصادي الذي طلما كانت الجماعة الاوروبية 
ترنو إليه منذ نشأتها الاولى. 

على أن النظام النقدي الاوروبي لا يزال في المراحل الاولى من تطوره. وإن كان قد 
بض بوظيفته عط الوجه الأكمل بوصفه إحدى آليات تنسيق سعر الصرف عبر السنة 
والنصف التي مد ل من عمره. ولقد كان من حسن الحظ أن الولايات المتحدة عمدت. 
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قبل بضعة أشهر من قيام .النظام النقدي الاوروبي» وبالتحديد في تشرين الثاني / نوفمبر 
إلى اعتماد سياسة دولارية جديدة تقضي بتدخل فعال وكذلك بتعزيز السياسات 
الأخرى الرامية إلى وضع حد للضغوط التي يرزح تحتها الدولار فتنال من قيمته. ولقد ٠‏ 
ساعد على فعالية هذه السياسة ما حدث من انخفاض قيمة الدولار في الفترة السابقة على 
تشرين الثاني/ نوفمبر ١917/8‏ بدرجة أكبر مما كانت تنطوي عليه العوامل الكامنة وراء هذه 
الظاهرة. ولقد انتقلت الولايات المتحدة من ثم إلى مرحلة بدأ فيها مركز مدفوعاتها في 
التحسن وجاءت سنة 1448٠‏ لتشهد الحساب الجاري لليزان مدفوعات الولايات المتحدة وقد 
عاد ليحقق فائضاً من جديد. وذلك على الرغم من التدهور الحاد الذي انتاب الحساب 
النفطي . وفضلا عن ذلك فمن المقرر حدوث زيادة في هذا الفائض في سنة ١194ء‏ ربا 
بدرجة أكثر مما هو مرغوب فيه من منظور الاعتبارات الدولية. 

ومن منطلق النظام النقدي الاوروبيء فإن النقطة المهمة هي أنه لى تواجهه اختلالاات 
في تدفقات رأس المال ناجمة عن دولار ضعيف. وإذا كان ثمة مشاكل عاناها فقد كانت 
مطروحة في الاتجاه المعاكس تماماً . 


إن النظام النقدي الاوروبي ليس بعد في وضع يتيح له أن يتحرك إلى حيث مرحلته 
الحاسمة الثانية التي يتقرر فيها اقامة صندوق النقد الاوروبي. وبحيث تشرع فيها «وحدة 
العملة الاوروبية» في القيام بدور ايجابي بوصفها من اصول الاحتياطي الدولي. إن هذه 
النقلة إذا ما كان لما أن تحقق أي مغزى. إنما تتطلب مزيداً من التنسيق والتجانس على 
صعيد سياسات النمو والتضخم بين أعضاء النظام النقدي الأوروبي. وبرغم التزام 
الحكومات المعنية الراهن بخفض التضخم إلا أن من قبيل التفاؤ ل الاعتقاد بامكان تحقيق 
نجاح واسع النطاق في غضون السنة أو السنتين القادمتين. 

ولسوف يكون الاختيار الحاسم للنظام النقدي الاوروبي هو قدرته. مع الزمن. على 
العمل بتسوية لمراكز مدفوعات الأعضاء. تتصف بمزيد من الفعالية أكثر مما لو تحققت 
اعتماداً على اطار صندوق النقد الدولي وحده. وطلما ظلت معالجة أمر هذه التسوية على 
أساس اتباع سياسات متسقة مع تمو التبادل التجاري المتعدد الأطراف. فلن يكون ثمة 
خلاف متأصل في هذا المضمار بين النظام النقدي الاوروبي وصندوق النقد الدولي. بل أن 
هناك في الحقيقة. وكا يقترح البروفيسوار.تريفن. امكانية أوسع لقيام تعاون واقعي والأخذ 
بالتزامات فعالة تقوم على أساس اقليمي بدلا من الأساس العالمي. وإذا كانت التجرية 
الأولى التي خاضها النظام النقدي الأوروبي. تجربة محدودة. إلا أنها مشجعة على المضي في 
نفس الطريق 

والآنء ما هي الامكانية التي يمكن أن تنطوي عليها نظم النقد الاقليمية فيما بين 
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البلدان العربيةء ذلك سؤال لا يستطيع أن يجيب عليه إلا هذه البلدان العربية في الأصل 
. وفي الأساس. فهل تتوافر الارادة السياسية التي تبيء السبيل أمام تنسيق السيياسات 
الاقتصادية بينها؟ 

ثمة عدد من الملاحظات يمكن ابداوٌهاء مشفوعة في الوقت نفسه بعدد من 
الاستنتجات التي نخلص إليها بصورة مبدثية : 

(أ) إن البلدان العربية تشكل مجموعة غير متجانسة إلى حد بعيد من حيتٌ كونها وحدات 
اقتصادية. وهذا من شأنه أن يعقد مهمة اتباع سياسات متوائمة سواء في مجال المال أو النقد 

(ب) من ناحية أخرى قد تكون امكانيات التعاون النقدثي الوثيق كبيرة فيهما بين عدد من 
البلدان العربية. وأبلغ الأمثلة على ذلك مجموعة البلدان الواقعة في الخليج. التي تشترك في 
نفس المشاكل ونفس الأعراف والتقاليد. ومن المشجع جداً أن بعضاً من هذه قد طرحت 
للنقاش انشاء دينار خليجي وأن محافظي المصارف المركزية فيها يجتمعون دورياً بالفعل 
لمناقشة جدول أعمال يتداولونه في| بيهم وقد صيغت بنوده بدقة وحصافة. ومن ناحية 
ثانية» هناك جمعات أخرى بين البلدان العربية تطرح نفسها على أنها ممكنة الالتئام من 
الناحية الاقتصادية برغم وجود عقبات سياسية في هذا السبيل. 


(ج) يمكن لمسار الاقتراب نحو صياغة وتطور سياسة نقدية متناسقة فيها بين البلدان 
العربية أن يتحرك على أساس خطين اثنين. أوهما أن بالامكان مناقشة مشاكل السياسة 
النقدية على أساس واسع. بغير البحث. على الأقل في المراحل الاولى» عن تحقيق ذلك 
القدر الوثيق من التنسيق المتوقع حدوثه ضمن نظام نقدي اقليمي. إن هذا النوع من 
التعاون الفضفاض يكن السير فيه قدما عن طريق صندوق النقد العربي الذي يلزم أن 
يكون بمثابة الخبير الأول والصوت المسموع فيا يتعلق بسياسة المصارف المركزية على صعيد 
المجموعة العربية. إن تعاونا من هذا القبيل من شأنه أن يعزز من فعالية سياسة المصارف 
المركزية في كل أرجاء المنطقة. أما الخط الثانٍ فيتمثل في صياغة نظم نقدية على يد 
مجموعات ضمن البلدان العربية تتوافر لديها الارادة والرغبة في تكامل سياساتها النقديةء 
وليس هناك ما يحول منبجياً دون اتباع كلا النبجين السابقين في وقت واحد. 


وفي سبيل تبيئة قاعدة أو أساس للتعاون النقدي العربي. فإنني أقترح ضرورة اجراء 
تحليل للسلطات التي يتمتع بها كل مصرف مركزي عربي فيا يتعلق بالسياسة النقدية» 
وللممارسة الفعلية التى ينبجها كل من هذه المصارف لدى صياغة وتنفيذ السياسة النقدية. 
ويمكن اجراء هذا التحليل على خطوات ثلاث كالتالي: 
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(أ) عقد اجتماع بإشراف صندوق النقد العربي لممثلين عن كل مصرف مركزي 
يتفقون فيه على اطار مشترك لوضع تقرير يقوم بإغدادم كل مصرف منها. ومن المنطقي أن 
يمثل كل مصرف مسؤ ول كبير من مسو وليه يكون معنيا بالسياسة النقدية. فضلا عن مدير 
البحوث بالمصرف. وإذا ما ساد شعور بصعوبة مشاركة جميع المصارف المركزية العربية في 
اجتماع واحد. فإن بالامكان عقد عدة اجتماعات على نطاقات أضيق . 

وت اتاج لكل انضرف مركري: بهد ذلك قطيعة امن الوقت لفق عليها؟ ولنكل سه 
أشهر مثلاء لإعداد اتقرير مبني على أساس المخطط الذي سبق اقراره. 

(ج) الخطوة الأخيرة في التحليل ستكون عملية استعراض التقارير الانفرادية» بهدف 
تقييم فعالية السياسة النقدية المعمول بها في الوقت الراهن. مع اقتراح التدابير اللازمة 
لتحسين تلك السياسة. وتبين ماهية الخطوات المقبلة ذات الطابع الاقليمي والتي ستكون 
ذات فائدة في هذا المضمار. ويمكن اجراء هذا التحليل بواسطة فريق من الخبراء العاملين 
تحت اشراف صندوق التقد العربي. 


ثانياً - التقدم في مجال الاصلاح النقدي الدولي 

في سياق مناقشات لحنة العشرين التي :دارت في الفترة #/191 - 1941/4. كان الهدف 
الأساسي هو احلال الاحتياطيات النقدية من وحدات السحب الخاصة محل العملات 
الاحتياطية (فيها عدا ما يلزم للموازين العاملة) وربما محل الذهب أيضاً. كذلك فقد كان 
اقتراح تسوية الاصول بالنسبة للولايات المتحدة حتى يبقى في استطاعتها تمويل أوجه العجز 
في مدفوعاتها بمجرد خلق خصوم أو التزامات على عملتها. وكان من شأن هذه الخطوات أن 
تحقق ثلاثه أشياء هي : 

(!) رقابة السيولة الدولية» مع جعل نو السيؤلة في المستقبل متوقفاً على عمليات 
صندوق النقد الدولي . 

(ب) أن تصبح الولايات المتحدة خاضعة لنفس نظام موازين المافوعات» شأنها في 
ذلك شأن سائر البلدان. 

(ج) أن تتمكن الولايات المتحدة من اكتساب وحيازة أصول احتياطية عندما يتوفر 
لديها فائض . 

ومن الواضح أن هذا الترتيب كانت له جاذبيته الخاصة. ومن ثم فقد توفر له تأييد 
الأوساط المهنية» في حين افتقر إلى التأييد من الناحية السياسية حيث لم «يهضمه» السياسيون 
وما زالوا غير قادرين على هضمه حتى الآن. لكن هذا الوضع لم ينجم عن مجرد عزوف من 
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جانب الولايات المتحدة. ذلك لأن مسألة الاستبدال هذه. بمعناها الكامل. ما تزال موضع 
صدء بل ومقاومة من جانب بلدان أخرى كثيرة. 

ويرجع جانب من الصعوبة في التوصل إلى اتفاق في هذا الصدد. في أن البلدان 
الأخرى. بالاضافة إلى الولايات المتحدة.» وجدت أن بامكانها تمويل أوجه العجز لديها 
يضبط ميزان المدفوعات, تَاماً كيا ظلت الولايات المتحدة تفعل لفترة طويلة . 

وفي ظل هذه الظروف بدأت قوة الدفع تواصل زحمها إلى حيث كان انفجار 
الاحتياطيات النقدية الذي صوره بإتقان البروفيسور تريفن» في غضون السبعينات. وفي 
اطار هذا الحدث افتقرت بلدان كثيرة» ولا سيا الولايات المتحدة, إلى أي نظام نقدي 
منضبط. | اختلت أسواق الصرف وسط عالم تم فيه تعويم أسعار الصرف. 

وجاء الوقت الذي اتضح فيه أن الولايات المتحدة لم تعد بقادرة على مواصلة تمويل 
عجزها وتلاقي تسوية ميزانها. وزادت حدة الضغوط على الدولار. إلى أن جاءت فترة 
141/1 - 19178 فشهدت انخفاضاً مشهوداً في قيمة الدولار. 

وف متتصف 1918 لاحت بوادر أزمة» حيث كان على الأمريكيين أن يتخلوا أخيراً 
عن سياسة الاهمال الفاتر ازاء الدولار. وكان ذلك في أول تشرين الثاني / نوقمبر 2191/8 
ذلك لأنه لم يعد أمامهم من خيار أو بديل. وقد وضعت السياسة الدولارية الجديدة التي 
جرى اعلانها في ذلك الوقت أساس سياسة جديدة للتدخل ولتعزيز السياسات الأخرى 
الرامية إلى وضع حد للضغوط التى كانت تعمل على خفض قيمة الدولار. 

ولقد يمكن النظر إلى هذه الانعطافة الى رافقها انشاء النظام النقدي الاوروبي 
بوصفها بداية التقدم نحو اصلاح نقدي دولي. 

وأود في هذا السياق أن أستعرض هذا التقدم على طريق الاصلاح النقدي الدولي 
نحت عناوين عدة ىا يل : 

ألف - استقرار سعر الصرف. 

باء - تكييف (686م]ودازقه) ميزان المدفوعات. 

جيم - دور حقوق السسحب الخاصة وفعالية صندوق النقد الدولي. 

دال - تكوين الاحتياطيات. 

هاء - حساب الاستبدال . 

واو - رابطة حقوق ا لسحب الخاصة . 
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ألف - استقرار سعر الصرف 

منذ اقرار السياسة الدولارية الجديدة من سنتين مضتاء ظل الدولار مستقراً بصفة 
عامة ضمن حدود ضيقة إلى حد ما. وإذا كان سعره الفعلى قد أظهر بعض مظاهر الضعف 
بين حين وآخرء إلا أنه شهد أيضاً فترات من القوة. ومن هنا يمكن القول أن الدولار 
حافظ في غالب الأحيان على مركزه في مواجهة المارك الألماني والفرنك السويسري. 
ولم يضعف إلا أمام عملة رئيسية واحدة هي الحنيه الاستر ليني الذي أبدى قوة غير عادية 
عبر السنتين الأخيرتين» برغم الصعوبات الاقتصادية الكامنة التي تصادف المملكة المتحدة. 
وإذا كان الين اليابانٍ قد كسب في مواجهة الدولار في سنة 148٠١‏ إلا أنه لم يحقق زيادته 
تلك إلا بعد انخفاض حاد انتابه في سنة 191/9 . 


إن العلاقة الأساسية في هذا المجال هى سعر المارك إلى الدولار» تماماً كعلاقة الدولار 
والنظام النقدي الاوروبي. وفي هذا الصدد ظل مدى التقلب هو ١,78‏ مارك وهة,١‏ 
مارك أي حوالي ١7‏ في المائة. وهنا يتولد انطباع لدى المرء بأن تنسيق سياسة التدخل بين 
السلطات المعنية في كل من الانيا والولايات المتحدة كان تنسيقاً عميقاً. وأنه تم تحقيق 
الاستقرار طيلة الفترة المطروحة عن طريق تدخل محدود نسبياً. وإذا كانت الظروف الحسنة 
قد أسهمت في تحقيق هذه النتيجة. إلا أن ثمة دوراً آخر لعبه الاهتمام المتزايد بالمحافظة 
على الاستقرار. 


كذلك فإن العلاقة المستقرة نسبياً بين المارك والدولارء فضادٌ عن فعالية عمل النظام 
النقدي الاوروبي» مع تعزيز مركز الين الياباني ليصل إلى مستوى أكثر ملاءمة - كل ذلك 
يوحي بأن ثمة فرصة تسنح لرسم مجالات نشطة ومستهدفة لادارة سعر الصرف. وإذا 
كانت مرونة سعر الصرف لا تزال أمراً ضرورياء إلا أن بالامكان حالياً تحقيق درجة أكبر 
من الاستقرار في هذا الصدد. 


إن تحقيق مزيد من الاستقرار في الأجل القصير سيقوم على أساس التنسيق بين 
إجراءات التدخل. فضلاً عن تنسيق السياسات النقدية. أما في الأجل الطويل فيتوقف 
الحفاظ على الاستقرار على تنسيق معدلات النمو والتضخم فيا بين البلدان الصناعية. 
وليس من سبيل إلى اعتبار الدولار متحرراً من السلبيات التي شابته إلا بعد أن يتم خفض 
التضخم في الولايات المتحدة إلى حيث يصل. أو يكاد يصل إلى المستوى الموجود في كل 
من المانيا واليابان.» وحيث يمكن الأخذ بسياسات ترمي إلى مزيد من التوسع في اليلدان 
الصناعية الكبرى دون خشية عودة التضخم من جديد. 
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باء - تكييف ميزان المدفوعات 

من بين الملامح الكئيبة الي اتسم بها التاريخ النقدي القريب. نجد ذلك المدى 
الذي وصلت إليه البلدان سعيا منها لتلافي تكييف (02686]دلاز[44) موازين مدفوعاتهاء 
وذلك بمحاولة العثور على وسيلة لتمويل أوجه العجز التي تعانيها. وقد لا يبدو هذا الوضع 
غريباً إذ أن الحاجة الأساسية التي ظلت مطروحة منذ سنة 194174 كانت تقضي برسم 
سياسات في مجال الطاقة تصلح لمسايرة الزيادة الحادة التي طرأت في كلفة الطاقة. إن هذه 
القواعد والأساليب ليست صعبة من حيث صياغتها فحسبء. ولكنها صعبة أيضا من 
الناحية السياسية. إذ أنها تتطلب شيئاً من خفض مستويات المعيشة. ومن ثم فإن اجراء 
تكييف ومواءمة من هذا النمط السليم والأصيل إنما يتطلب تطبيقه وقتاً طويلاً في أفضل 
الأحوال. 

مع ذلك. فثمة ادراك على الصعيد الدولي للحاجة إلى اجراء مثئل هذا التكييف, 
فضادٌ عن اهتمام متزايد بأن يكون التكييف متسقاً ومتناسقاً. على أن التكييف المتناسق 
أضحى موضوعاً هو من التعقيد بمكان. إذ أن درجة التكييف المتوافرة لدى بلدان الفائض 
المصدرة للنفط درجة محدودة. ولقد أصبح لازماً بالنسبة للمجتمع الدولي أن يبيء السبل 
نحو استمرار وجود الفوائض لدى مصدري النفط لإتاحة التوصل إلى مستوى كاف من 
انتاج التفط. وإذا كان الأمر لا يزال يتطلب العمل باجراءات مرضية تماماً لتمويل الاختلال 
الكبير المتواصل في المدفوعات الدولية. إلا أن الظاهرة الصحية إنما تتمثل في أن حجم 
المشكلة وطبيعتها أصبحت تلقى الآن من الاهتمام بحيث يتسنى طرحها بقدر معتدل من 
الوضوح . 

وإذا كانت المسؤ ولية الأساسية فيا يتعلق بالسياسات المطلوب اتخاذهاء لا تزال تقع 
بالطبع على عاتق الولايات المتحدة. فإن الأمر يبدو وكأنتقدما بطيء الخطى قد حدث 
بالفعل في هذا المضمار. فعلى صعيد الحفاظ على استقرار الدولار.» نجد أن معدل التضخم 
المفرط في الولايات المتحدة قد جاببته سياسة نقدية حازمة. ومنذ أن تمادى انخفاض قيمة 
الدولار في فترة /ا191- 1918 فتجاوز ما كان مقدراً في ظل الظروف السائدة. فإن 
استمرار التضخم لم يزل بعيداً عن أن يهدد المركز التنافسي للولايات المتحدة. 

فمن ناحيةء فإن بعض اليلدان النامية التي ظلت تعوّل كثيراً على تمويل أوجه العجز 
التي تعانيها عن طريق المصارفء باتت تشهد موارد هذا التمويل وقد نضب معينها. ويرجع 
كثير من الاحجام المتزايد من جانب المصارف التجارية عن تمويل عجز البلدان النامية غير 
النفطية» إلى ما كانت تتحاشاه تلك البلدان في الماضي من تكييف ميزان مدفوعاتهاء وهي 
عملية لم يكن من سبيل إلى استمرارها إلى ما لا نهاية. من هنا فإن هذه البلدان تجد نفسها 
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مضطرة إلى أن تولي وجهها شطر صندوق النقد الدولي حيث يتوافر الاثتمان ممبالغ أكبرء 
ولكنه يتوافر أيضاً وفق شروط معينة. 

وتبقى مشكلة البلدان التي لا تكاد تقدر على التعامل مع المصارف. وهي 
البلدان المنخفضة الدخل والمعتمدة بصورة بالغة على المعونة التى تتلقاها بين الحين والحين. وإذ 
تعاني تلك البلدان انخفاضاً في الدخل. وتعيش نظا اقتصادية تفتقر إلى المرونة» فإنها لا بد 
وأن تلقى صعوبات أساسية في اجراء التكييف الذي يؤهلها للتمتع بتمويل من جانب 
صندوق النقد الدولي. 

إن هذه البلدان لا تستطيع تحمل الائتمان وفق شروط السوق في سياق عملية تكييف 
لمدفوعاتها. إنها بحاجة إلى منح وهبات. وهي حاجة ظلت تتزايد وتتفاقم في ظل الظروف 
الاقتصادية الدولية الراهنة. لكن من سوء الحظ أن تقديم المعونات غير المنتظمة لم يتوسع 
إلا بصورة طفيفة. 


ولقد تكون أهم النقاط التي يمكن طرحها بصدد التكييف اللازم. وعلاقته بالاصلاح 
المنشود هي أن قصارى ما يمكن أن حرزه أي نظام نقدي دولي اهو اضاءة معالم الطريق» 
اجراؤه. فضلً عن ممارسة الضغط لكي تتم المباشرة بذلك التكييف على الفور. ومع هذا 
كله تبقى برامج التكييف الفعلية أمراً صعباً من الناحية السياسية من حيث صياغتها ومن 

وليس من سبيل إلى أن يؤدي نظام نقدي ما مهامه على نحو مرضء إذا لم تكن 
البلدان الرئيسية المنخرطة في سلكه. وهي البلدان الصناعية الكبرى. ماضية على الطريق 
الصحيح . كذلك فعندما تحل الولايات المتحدة مشكلة التضخم فيهاء فإن الاصلاح 
النقدي الدولي سيبدو أهون مأخذاً وأيسر منالاً مما هو عليه الآن. 

ومن بين الجوانب المثيرة للاهتمام حول النظم النقدية الاقليمية» ذلك التساؤل حول 
ما إذا كانت قادرة على حث البلدان أعضاء المجموعة الاقليمية على إجراء تكييف يزان 
مدفوعاتها تتسم بقدر من الفعالية أكثر ما كان ممكنا خارج إطار النظام الاقليمي المطروح. 
وقد يكون هذا الأمر صحيحاً وسليً) بالفعل» على نحو ما أشير إليه لدى مناقشة النظام 
النقدي الاوروبي. 


جيم - دور وحدات السحب الخاصة وفعالية صندوق التقد الدولي 
يتطلب الأمر مناقشة هذين الموضوعين في سياق واحدء إذ أن الجهد المبذول حالياً ٠‏ 
لإضفاء مزيد من الفعالية على صندوق النقد الدولي سيكون من شأنه أن يحدد إلى درجة 
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كبيرة مدى أهمية حقوق السحب الخاصة وما ستحتله من مكانة في إطار النظام النقدي 
الدولي. كذلك فسوف نعود لطرح حقوق السحب الخاصة نظراً لأهميتها الكبرى. في 
مناقشتنا اللاحقة لتكوين الاحتياطيات ولحساب الاستبدال ولحلقة حقوق السحب. 

ويعكف صندوق النقد الدولي حالياً على جعل حقوق السحب الخاصة بمثابة أصول 
احتياطية براقة الجاذبية - وهي عملية ظلت دائرة على قدم وساق لفترة ما. ومن هنا فاعتباراً 
من أول كانون الثاني / يناير .144١‏ تصبح حقوق السحب الخاصة سلة من حمس عملات 
بدلا من احتوائها على ست عشرة عملة. ويعزز هذا التبسيط إلى حد كبير من فائدة حقوق 
السحب الخاصة لتقويم أصول السوق وخصومها. بل إن حقوق السحب الخاصة ذاتها 
سرعان ما يترتب عليها سعر فائدة للسوق. وما تليث أن تزول القيود الراهنة الني نحد من 
إمكان استخدامها. 


على أن النقطة الأساسية في سياق الاصلاح المطروح هي أن حقوق السحب الخاصة 
ل حقوق السحب الخاصة الي أوجدها الصندوق نتيجة لعملياته الائتمانية» هي 5 
طريقها لتصبح أصولاً احياظية تكرت مراع كول جام من جانتي الصاركب الوكزية وان 
يتخلف عن ذلك طويلاٌ تعامل الأسواق التجارية في ادل حقوق السحب الخاصة. 
ولسوف تسنح الفرصة وقتها لتنويع الاحتياطي. ولا سي| بالنسبة للبلدان الصغرى فتصلح 
حقوق 0 الخاصة. في حقيقة الأمرء بديلا عن الاتجاه الذي نهجته تلك البلدان 
مؤخراً واستخدمت بموجبه عملات غير الدولار بوصفها أصولاً احتياطية . 


ولطالما ظل صندوق النقد الدولي يناضل في السنوات الأخيرة ليصبح مؤسسة دولية 
أكثر فعالية. ولقد أرسى التعديل الثاني لمواد اتفاق الصندوق». الذي أصبح ساري المفعول 
في نيسان / ابريل 2.1918 قاعدة راسخة للإشراف على سعر الصرف. كما إن أسواق 
الصرف ستصبح وقتها وكا أشرنا سابقاً أكثر تنظي ا إلا ان النشاطات التمويلية 
للصندوق ما لبثت أن تخلفت عن المسيرة. وكان الاستثناء الوحيد من هذه الظاهرة هو 
المبادرة الخلاقة إلى تبيئة التسهيلات النفطية في سنة 197/4 التي ساعدت على إعادة تدوير 
الفوائض الناحمة عن زيادات أسعار النفط في .1917/5-١91/“‏ ولكن ما إن تم استنفاد 
التسهيلات النفطية هذه. فقد اضمحلت الفائدة من استخدام موارد صندوق النقد الدولي . 
وقد حدث هذا برغم الاحتياجات المالية الكبيرة التي طرحتء. ورغم مبادرات الصندوق إلى 
اتخاذ الاجراءات التي أتاحت للأعضاء أن يسحبوا مبالغ أكثر من ذي قبل. وقد عكس 
هذا الموقف - ى) سبق إيضاحه - عزوف بعض البلدان عن تكييف موازين مدفوعاتهاء كما 
عكس مدى توافر الائتمان من جانب المصارف التجارية. 


لكن ها نحن الآن نشهد التمويل المصرفي وقد أصبح أقل منالآء كما ان أوجه العجز 
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المطلوب تمويلها قد زادت بصورة هائلة» ومن ثم فقد بات الادراك يسود لدان عدة 
بضرورة أن يؤدي صندوق النقد الدولي دوره الفعال في هذا المجال. ولا شك من ثم أن 
الصندوق سيعمد إلى توسيع نشاطاته. وهو أمر يحدث حالياً بالفعل. من ناحية 0 
يحتدم الصراع حول موضوع «الشرطية» - أي حول المدى الذي يمكن أن يكون فيه ائتمان 
الصندوق مساعدا على إتمام التكييف المطلوب. إن الصندوقيقدم تنازلات في مجال الضغوط 
التي يمارسهاء وهو يقدمها على شكل خفض لشروطه أو تعديل لها. وقد يتمادى الصندوق 
في ذلك إلى حد التنازل في مفاوضاته حول البرامج المساندة للترتيبات المساندة. بإل4هة)8) 
(كامعصمععهدىمخ ومن المرجو أن البرا مج التي تم الاتفاق عليها بصورة طوعية.» سيكون من 
شأنها أن تقضي إلى درجة كبيرة من تكييف موازين المدفوعات. وإلا فإن الآمال المعقودة 
على إحراز تقدم صوب نظام نقدي دولي سليم ستلقى ضربة قاصمة. وتكون النتيجة هي 
أن يحل الصندوق ببساطة محل المصارف التجارية في تقديم التمويل» في حين يظل الأمر 
مفتقراً إلى الانضباط المطلوب إضفاؤه على نظام نقدي فعال تنعقد عليه الآمال. 

ويبقى السؤال مطروحاً فيا إذا كان صندوق النقد الدولي سينجح في توسيع نشاطاته 
إلى الحد الذي يبدو أن الوضع الحاللي بحاجة إليه. ومن المهم. لدى الحكم في هذه 
القضية: أن نتذكر أن قدرة الصتدوق على تقديم ائتمانات إلى بعض أعضائه هو أمر تكتنفه 
كثير من القيودء لأن هناك أعضاء في الصندوق., ولا سيا ذوو الدخول المخفضة لا يتمتعون 
سوى بقدرة محدودة على تنفيذ برامج التكييف. ويتوجب على هذه البلدان آلا تنشد 
الحصول على مبالغ كبيرة من تمويل صندوق المّد الدولي. فكل ما تحتاجه في واقع الأمر هو 
زيادة المعونة التي يقدمها الصندوق مع تقليل شروطها. لكن المشكلة هنا تتمثل في أن 
البلدان سوف تبحث عن قروض باهظة من واقع مالية صندوق النقد الدولي لأنها لا تلقى 
ما يكفي احتياجاتها من معونات . 


دال - تكوين الاحتياطيات 

وصف البروفيسور تريفن نمو الاحتياطيات مؤكداً. عن حق. على أهمية الزيادة في 
امتلاك عملات الاحتياطي . وثمة اتجاهان حاليان في تكوين الاحتياطي يستحقان الاهتمام . 
الاتجاه الأول يتعلق بتنويع العملات المستخدمة امول بتنويع العملات المستخدمة كاضول 
الاحتياطى. وقد قامت مؤخراً كل من الانيا واليابان وسويسرا بجعل عملاتها أكثر ملاءمة 
وأيسر تناولا عن ذي قبل لأغراض الاحتياطيء إذ بادرت هذه البلدان الثلاثة إلى حمل 
الراية بعد الولايات المتحدة وقامت بإنشاء التزامات على عملاتها بغية تمويل حالات العجز. 
وكان هذا أمرا ورا ما دامت المصارف المركزية لبلدان الفائفض ظلت تبحث عن تنويع 
اصوها بعيداً عن الدولار. ونتج عن ذلك أن جزءاً كبيراً من الفوائض المتعلقة بالنفط يجري 
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ايداعه بثلاث من أقوى العملات. إلا أن التوسع في استخدام عملات احتياطية قد 
لا يكون 0 في ضوء ا الأطول . 


أن تطرأ ل 5 قِ نسبة الاحتياطيات الكلية على شكل ول من حقوق السحب 
الخاصة. بل وزيادة حادة في أغلب الظن حتى بدون إنشاء حساب للاستبدال. 


واعتبازا من وتاية اميه 8 معصل اصول حقوق السحب الخاصة إلى حوالي 4 في 
المائة من الاحتياطيات الاجمالية» مع تقييم سعر الذهب على أساس 8" من حقوق السحب 
الخاصة للاوقية الواحدة. فإذا ما تطلعنا إلى أمام. فإن من المفهوم تماماً أن نصف الزيادة 
الصافية أو أكثر.ء من الاحتياطيات المتوافرة في عام .١944١‏ سيكون على شكل حقوق 
سحب خاصة. إن توزيع حقوق السحب الخاصة حالياً يصل إلى يلبوت من تلك اموق 
سنوياء وترغب مجموعة الأربعة والعشرين بزيادتها إلى 8 بليون سنوياً. وهذا فإن الاتفاق 
على إضفاء زيادة كبيرة عليها أصبح أمراً مققنيا: وفضاك عن ذلك فإن النشاطات الائتمانية 
لصندوق النقد الدولي في عام 198١‏ قد تصل إلى زيادة صافية تبلغ ه بليون من حقوق 
السحب الخاصة أو حتى أكثر من ذلك. من واقع تلك الحقوق التي تحتفظ بها المصارف 
المركزية على شكل أصول . 


هاء - حساب الاستيدال 

كادت الامو تفيل في نيسان / ابريل ١48٠‏ إلى اتفاق حول ترتيبات بأن تحل امول 
حقوق السحب الخاصة محل نسبة كبيرة من الاحتياطي المحفوظة حالياً بالدولار. لكن 
المشروع ما لبث أن انهارء خلافاً للتوقعات, إذ لم يتسن التوصل إلى اتفاق حول الملامح 
العامة للخطة المطلوبة» وبسبب ما طرأ من أوجه عجز في الحسابات الجارية لبعض البلدان 
الكبرى مما جعلها تتساءل حول الحاجة إلى مثل هذه الترتيبات. وفضللً عن ذلك فقد 
اتضح خلال عملية التفاوض أن المشروع قد أضحى من الصعوبة والتعقيد بمكان. 

وعندما عقد صندوق النقد الدولي اجتماعه السنوي في تشرين الأول / اكتويرء تجدد 
الحديث عن إحياء اقتراح حساب الاستبدال هذا. ومن هنا يحق لنا أن نتوقع أن اتفاقاً 
سيتم التوصل إليه عاجلاً أو أجل حول نوع من أنواع التكيف بأثر رجعي بصدد تكوين 
الاحتياطي . من خلال استبدال حقوق السحب الخاصة بالدولار. 


واو - حقوق السحب الخاصة 
هناك كا أوضح البروفيسور تريفن 2 عدد من المزايا الواضحة في ترئيب توزيعات 
حقوق المسحب الخاصة. بحيثث تأني ف مصلحة البلدان النامية ولو بصورة مبالغ فيها 
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ذلك لأن هذه البلدان هي التي تحتاج إلى التمويل. وبهذه الطريقة تسدي توزيعات حقوق 
السحب الخاصة خدمة مزدوجة. 

ولقد مارست مجموعة الأربعة والعشرين ضغطها لإحياء مناقشة ربط حقوق السحب 
الخاصة. كما جرى توجيه المجلس التنفيذي لصندوق النقد الدولي إلى إعادة النظر في الفكرة 
من جديد. إلا أنه ليس من الواقعي أن نتوقع الكثير من وراء إعادة النظر هذه. وأود ني 
هذا السياق إبداء ثلاث ملاحظات: 

١‏ - إن «الربط» من هذا القبيل لا ينطوي اليوم على إمكانات تمويل التنمية على نحو 
ما كان دو به لدى اجراء مناقشات سابقة. وفي الوقت نفسه فقد أضحت حقوق السحب 
الخاصة فطأً جد مختلف من الاصول الحالية» فقد حملت هذه الحقوق في البدء سعر فائدة 
يبلغ ١,©‏ في المائة في حين أنها في طريقها إلى تحمل فائدة بسعر السوق في القريب 
العاجل. ولقد كان على بلد ما يستفيد من حقوق السحب الخاصة الموزعة عليهء أن يدفع 
6 في المائة فقط في الفترة الماضية. ودون أن يتوجب عليه أن يدفع المبلغ الأصلي. أما 
اليوم ففي حين لا يتوجب على هذا البلد أن يدفع المبلغ الأصلي. إلا أنه لن يكون بمقدوره 
التمتع مستقبلا بميزة دفع سعر فائدة اسمي فقط. 

؟ - إن إقامة «الربط» بصورة فعالة تتيح القيام بتوزيعات مباشرة على أعضاء 
صندوق النقد الدولي. على أساس آخر بخلاف قاعدة الخصصء لو أمر يتطلب بوضوح 
تعديلاً في مواد اتفاق صندوق النقد الدولي - وتلك عملية تتزايد صعوبتها يوماً بعد يوم. 
بيد أن هذا العامل ليس سبباً يحول دون المضي نحو إنشاء ربط ماء في حال التوصل إلى 
اتفاق. على أن مثل هذا الربط لن يستطيع أن يفضي إلى أثر سريع ومباشر. 

6 - يظل الأمر محفوفاً بالشكوك فيما إذا كانت البلدان الصناعية ستوافق على أي 
شيء أكثر من إقامة ربط غير مباشر يتم في ظله توزيع بعض حقوق السحب الخاصة دعا 
لأهداف صندوق النقد الدولي. ومنها مثلاً حساب دعم أو إعانة لخفض كلفة استخدام 
موارد صندوق النقد الدولي التى تتحملها البلدان منخفضة الدخل. ومن هنا قد يمكن 
إنشاء صلة ربط غير مباشرة بدون اللجوء إلى تعديل مواد اتفاق صندوق النقد الدولي. 


المنافتنات 


معيل الجارحي : قي سبيل محاولة فهم أفضل للنظام النقدي الاوروبي» أتصور أن هذا 
النظام يتكون من نظام لتنسيق أسعار الصرف كا ينطوي أيضاً على محاولة» وإن كانت 
قاصرة» لإنشاء وحدة نقدية ا بوصفها عملة موازية. 

وكا أشرت من قبل» فإن. سياسة تنسيق سعر الصرف وجهت إليها انتقاد شديد على 
أساس أسباب ثلاثة : 

أولاً: إن التدخل في سوق النقد الأجنبي من قبل عضو من الأعضاء يفرض عوامل 
خارجية على سائر الأعضاء الآخرين, وأهون هذه العواملء مثلاًء أن كلفة تحييد أثر هذا 
التدخل سيعاني منها العرض النقدي المحلي. 

ثانياً: ان توفير اثتمان ميسور رخيص لبلدان العجز من شأنه أن يشجع على 
التضخم . 

ثالثاً: إن تطور المارك الألماني بوصفه عملة أساسية يمكن أن يفرض على الأعضاء 
الآخرين» الذين يعانون معدلات تضخم أعلى نسبياً مما هو في المانيا (كإيطاليا مثلآ». أن 
يمارسوا الانكماش بمعدلات غير مقبولة. وهذا من شأنه أيضاً أن يهدد فعالية النظام النقدي 
الاوروبي. 

من هنا فإننا نرجو البروفيسور تريفن أن يقارن هذا النبج التنسيقي في نظام النقد 
الاوروبي مع نبج أكثر مركزية على أساس أوجه الانتقاد التي وجهت إلى النظام النقدي 
الاوروبي. 

فؤاد مرسي: أبدأ القول بأني أتفق مع التحليل القيّمء الذي قدمه الاستاذ تريفن 
للنظام النقدي الدولي.ء وبخاصة تلك الفكرة الخاصة يأن هذا النظام قد أفضى إلى خلق 
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نوع من الاحتياطي أدى على حد قوله إلى تمويل الأغنياء بواسطة الفقراء. وواضح من 
التقييم الذي أورده الاستاذ تريفن أن المصدر الرئيسي للزيادة من الاحتياطي الدولي هو 
تقلبات أسعار صرف الدولار وأسعار الذهب. فلقد تضاعفت أسعار الذهب في السنوات 
الأخيرة حوالى عشرين مرة. 

وتوجد بين السطور في التحليل الذي يقدمه الاستاذ تريفن فكرة كامنة هي مسؤولية 
الدولار بصفة خاصة عن اهيار النظام النقدي الدولي. ومثل هذه الفكرة كامنة في خلفية 
الدعوة لقيام النظام النقدي الاوروبي. فمن الواضح أن هذا النظام الأحير حاول أن 
يستبعد الدولار من نطاقه. ولعل نفس الفكرة كامنة أيضاً في الموقف الذي يتخذه الاستاذ 
تريفن من الدعوة لإقامة نظام نقدي عري... غير أنه يستند إلى حقيقة معينة هي ضعف 
نسبة التبادل التعجاري للأقطار العربية بعضها مع بعضء إذ أنها تصل إلى 1١7‏ حسب 
تقديره» وقد تصل حسب تقديرات اخرى إلى /٠١‏ فحسبء وكذلك ضعف نسبة التيادل 
التجاري ذه الأقطار العربية مع الأمريكيتين الشمالية والجنوبية وتصل إلى حوالى 0/١5‏ بينم 
تبلغ تجارة الدول العربية مع أوروبا الغربية حوالي *4/. وقد تزيد عن ذلك. إنه يستند 
إلى هذه الحقيقة ليدعو إلى استبعاد الدولار من التدخل في سوق الصرف وفي تسوية الديون 
المتبادلة بين الأقطار العربية. وفي الوقت نفسه. فإنه يدعو لإنشاء وتطوير منطقة عربية 
للصرف وعملة موازية لعملياتها الخارجية. على أن تكون العملة الدولية الحسابية (الأيكو 
أي وحدة العملة الاوروبية) هي مركز الجذب لها. 


ومن هناء نقول للاستاذ تريفن . انه لا حال. ونحن نتخلى عن الدولار. لأن نريط 
العملات العربية مرة أخرى بعملة أجنبية, حتى لو كانت (الأيكو). فمطلبنا هو تحرير 
النقد العربي من كل صور التبعية. 
دول الخليج بالدعوة للسير قدماً في طريق التكامل النقدي بدلاً. على حد قوله. من التعاون 
مع الدول البعيدة وغير المتجانسة المتجمعة داخل صندوق النقد العري. 

ومع أن استعداد دول الخليج للسير قدماً في خطوات التكامل النقدي أكبر بكثير من 
استعداد غيرها من الأقطار العربية» إلا أن مثل هذه الدعوة لن تغير كثيراً من الأوضاع 
النقدية الخليجية إن لم توضع في إطار التكامل الاقتصادي العربي. وهو إطار لا معنى له 
بغير التوجه نحو التنمية الاقتصادية العربية الشاملة لكافة الأقطار العربية. 

وإلا فا الفرق بين قيام عملة عربية واحدة لدول الخليج وبين ارتباط هذه الدول 
بالدولار مثلا؟ . 
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وف هذا الضدة فإن جميع دول الخليج فعا وهي بصفة عامة دول فائض» 
وإبعادها عن الدول الأخرى وأغليها كول عجزء فذ يكون مبرراً: من التانحية 'القية لسير 
تلك الدول في طريق التكامل النقدي. لكنه لن يبرر عندئذ من الناحية الاقتصادية بالمعنى 
الواسع . وسوف تكون له نتائج سياسية ضارة. 

روبرت تريفن: أعرب عن شديد امتناني لجميع المناقشين بما أثاروه من قضايا مهمة 
سوف تساعدني على ايضاح أفكاري ومقترحاتي بشأن عدد من القضايا الأساسية إلتي 
ما تزال حل خلاف. 

ولأؤ كد أولاً على أنني لا أجد تعارضاًء بل على العكس أجد اتفاقاً أساسياً بين السيد 
غنتر وبيني. فالورقتان اللتان قدمناهما تكمل كل منه) الأخرى. فهو يؤكد. بصورة واقعية» 
أن هناك عقبات سياسية تعوق سبيل التفاوض السريع على ابرام اتفاقات بشأن أفضل 
الحلول النموذجية التى تطرحها ورقتي من منظور المستقبل. وأنا أقول أنه على حق. وأن 
علينا في غالب الأحيان أن نقنع بالتوصل إلى أفضل حل ثان أو ثالث. عندما لا يكون في 
متناول أيدينا التوصل إلى الحل الأفضل الأول. ولكن حتى في الأجل القصيرء علينا أن 
نسترشد بالأهداف والغايات القصوى التي وضعنا نصب عيونناء وأن نحذر السياسيين من 
أخهم لن يستطيعوا أن يعيشوا طويلا وهم قانعون بانصاف الحلول التي أمكنيم التوصل إليها 
في الوقت الحاضر. 

وينبغي أن اضيف أن الاصلاحات الطموحة التي سبقت إلى طرحها منذ عام 1988 
لم ينظر إليها بوصفها مجافية للواقع من قبل القادة والزعماء المسؤولين. ذلك لأنها تلقت 
تأبيداً واسعاً بعد ذلك بسنوات عشر تواصلت فيها الدراسة العميقة والمداولات والمفاوضات 
من حوطاء على يد جماعات وفئات ختلفة, ولا سيا من قبل المديرين التنفيذيين لصندوق 
النقد الدولي. فضلاً عما لاقته من تأييد في انشودة ما قبل الموت التي عزفتها لجنة العشرين 
في تقريرها الموضوع في يونيو/حزيران عام 19175ء قبل أن يصار لسوء الحظ إلى دفن هذا 
التقرير في جامايكاء في التعديل الثاني الذي أدخل على مواد اتفاق صندوق النقد الدولي. 

لقد تعلمت من جان مونيه أن «السياسة قد تكون فن الممكن» بالنسبة للسياسيين» 
ولكن بالنسبة لرجل دولة أصيل وواقعي فهو أيضا دفن تعليم الرأي العام وتهيئة السبيل لكي يتاح 
الواقع» . 

من هذه الحقيقة الأساسية تنطلق اجاباتي على عدد من الأسئلة المحددة التي أثارها 
السيد غنتر وعدد آخر من السادة المتاقشين. 


وعلى سبيل المثال.ء فقد أمكن لنظام النقد الاوروبي أن يجمع بالأمس الاتفاق بين 
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المتحمسين للوحدة الاوروبية وبين المتحمسين للكيانات القطرية لأن اقرار «وحدة عملة 
اوروبية» في التعاملات والمبادلات الدولية لم يجعلها تحل حتى الآن محل العملات الوطنية في 
المدفوعات المحلية. ولسوف يعمد السيد ديبريه إلى معارضة شديدة لقيام اتحاد نقدي كامل 
يحل وحدة العملة الاوروبية محل الفرنك الفرنسي في المبادلات المحليةء ولكنه سيبتهج إذ 
يرى وحدة العملة الاوروبية هذه نفسها تحل محل اليورو دولار أو اليورو مارك. . . الخ. في 
المبادلات التي لا يستطيع الفرنك الفرنسي أن يستخدم فيها اليوم. ومع ذلك. فإن 
استخدام وحدة العملة الاوروبية في سوق العملة الاوروبية في الوقت الحاضئر قد قدر بما 
يزيد على /8٠‏ بليون دولار من قيل مصرف التسويات الدولي. الأمر الذي سيجعلها 
معروفة على نطاق واسع من قبل الجماهير» كما سوف يسير في مرحلة لاحقة من التدرج 
في اتخاذها كوحدة في المدفوعات المحلية حيئم|ا يتحقق النجاح للسياسات الوطنية والتنسيق 
النقدي بما يتيح للعملات الأضعف أن تتحرك صوب الاتحاد الاوروبي الاقتصادي والنقدي 
الكامل الذي طلما كان محل وعود قطعها على عاتقهم رؤساء الدول والحكومات في 
مؤتمرات واجتماعات القمة المتلاحقة. هذه هي اجابتى على سؤال السيد الدكتور الجارحي 
حول «العملة الموازية» ونهجها في مواجهة «نهج المركزية». إن النهج الأول ما هو إلا خطوة 
توصل إلى تحقيق الغيج الثاني. 

ثانيًء إن «وحدة العملة الاوروبية» لا ينبغي النظر إليها بوصفها بديلاً عن اصلاح 
وحدة حقوق السحب الخاصة. ولكن على أنها خطوة تجاه الاصلاح النقدي العالمي بما يبين 
للسلطات بالولايات المتحدة أن هذا الاصلاح هو أمر يسهل عملياً التفاوض بشأنهء وأن 
ذلك الاحتكار الذي يمارسه الدولار بوصفه العملة الموازية العالمية هو أمر ينتمى إلى الماضي الذي 
انقضى . ولسوف تنمو «وحدة العملة الاوروبية» لكي تصبح وحدة بد للدولار» إلى أن 
يحين الوقت الذي يمكن فيه أن يستبدل الدولار ووحدة العملة الأوروبية بواسطة وحدة 
من حقوق السحب الخاصة المتطورة لتصلح في التسويات الدولية وفي مراكمة الاحتياطي من 
قبل كل من القطاعين الخاص والحكومي على صعيد الاقتصاد العالمي. 

وليس من شك في أن صيغة حقوق السحب الخاصة الجديدة سوف تحفز على 
استتخدامها في الأجل القصير. ولكن سيمر بعض الوقت قبل أن يمكن لهذه الحقوق أن تحل 
محل الدولار ووحدة العملة الاوروبية» ولا سيا في ضوء الوساوس والشكوك السياسية 
الناجمة عن الحقيقة التي تقول بأن التعريف الذهبي الاولي لحقوق السحب الخاصة. قد تغير 
بصورة جذرية لصالح وحدةحقوق سحب خاصة مقومة بالدولار الورقي في آب/اغسطس 
سنة ,.141١‏ ولمصلحة سلة عملات في كانون الأول/ديسمبر من ذلك العام نفسه. وقد 
حدث ذلك بطريقة غير قانونية بالمرة تخطت القواعد المتفق عليها لاصلاح مواد صندوق 
النقد الدوبى. 
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ثالثء اتفق مع الدكتور الجارحي على أن الخوف من الائتمانات التضخمية للنظام 
النقدي الاوروبي كان عقبة تحول دون القبول الكامل لوحدة العملة الاوروبية من قبل ذوي 
الآراء المتحفظة. إن هذا الخوف يبدو وكأنه قد تأكد من خلال الزيادة التي بلغت ه0/ في 
اصدارات وحدة العملة ا عبر فترة وجيزة من الزمن هي سنة ونضصف. من 
آذار/مارس ١949/8‏ إلى أيلول/سبتمبر 2.١94٠‏ ولكن هذه الزيادة لا علاقة طهابالائتمانات 
المقدمة إلى الأعضاء والتى في ا في ايلول/سبتمبر 191/8 بلغت قدراً أقل من 0 عن 
اجمالي الخصوم والاصول المطروحة في السوق الاوروبية الحرةء التي كانت قد سددت 
بأكملها في أذار/مارس من ذلك العام . 

إن هذه الزيادة التضخمية تزيد عما فسر من اعادة تقييم الاصول الذهبية للسوق 
الاوروبية الحرة. إنها لا بد وأن تحفز على وضع مبادىء توجيهية جديدة بشأن القواعد 
القانونية الحمقاء التي لا تزال تحكم حسابات الخسائر والأرباح للمصارف المركزية فيا يتعلق 
بمقتنياتها من الذهب والنقد الأجنبي . إن هبوط قيمة العملة الناجم ع ارتفاع معدلات 
التضخم إنما تترتب عليه أرباح دفترية يجري قريرهاء عاجلاً أو آجلاًء إلى خزانة البلد 
المعني » » بما من شأنه أن يحدث مزيداً من العجز التضخمي الذي ينجم عنه. بالتالي» مزيد 
من هبوط العملة ومن الأرباح الدفترية... الخ. وهكذا في حلقة مفرغة. بينما ينتج عن 
هبوط قيمة العملة في البلدان الأقل تضخ) خسائر دفترية يترتب عليها أيضاً قيد نقدي 
وارتفاع جديد في قيمة العملة... الخ. ولقد آن الاوان لاعادة النظر في مثل هذا النظام 
المتهافت والأخذ بالاصلاحات التي سبق ودعوت إليها بنجاح. منذ عدة سنوات. لاصلاح 
النظام المصرني في عدد من بلدان أمريكا اللاتينية. إن هذه الأرباح والخسائر ينبغي أن 
لا تنقل إلى خزانة البلد المعني. ولكن لا بد وأن تبقى متجمعة في حسابات اعادة التقدير» 
بما يتيح ها أن يعوض بعضها بعضاً سواء في وقت واحد أو بمرور الزمن. 

وقد يكون هذا أمراً ضرورياً في المستقبل. وذلك لايقاف أية خسارة انكماشية على 
صعيد الذهب. كا أنه ضروري اليوم لايقاف أية أرباح تضخمية على صعيد الذهب 
أيضاً. ذلك لأنني لا اعتقد أبداً باعادة تقويم النقد على أساس الذهب. أي لا أعتقد 
باعادة الأخذ بمقياس الذهب الذي في ظله تضفى البلدان الاستقرار على أسعار الذهب عن 
طرِيق الالتزام. بشراء كميات غير محدودة من الذهب: بسعر ثابت. .وكذلك بيع كميات غير 
محدودة من الذهب بالسعر الثايت نفسه. في مقابل عملتها الوطنية. لقد مات هذا الاجراء 
وانتهى ولا سبيل إلى اعادته إلى الحياة. ولكن المقتنيات من الذهب التي تراكمت في الماضي 
لا بد وأن تجري تعبتتها وتحريكها بأسعار السوق للمتقلبة» لكي يمكن عن طريقها تمويل 
أوجه العجز في المبادلات الدولية للبلد المعنبي. وهذا بالطبع هو الحل الذي انطوى عليه 
النظام النقدي الاوروبي. 


١ 


أخيراً.ء فأنا اتفق مع الدكتورة الرفاعي وغيرها من المناقشين حول الحاجة إلى 
الاستغلال. ما أمكن ذلك. لكل امكانات التفاوض حول التعاون النقدي على صعيد 
البلدان العربرة» سواء بين بعضها بعضاً أو بينها وبين الأطراف الأخرى. إن تجربة امريكا 
اللاتينية وكذلك تجربة اوروبا تشيران يوضوح إلى مدى التكامل الذي يربط ما بين 
الاتفاقات المحققة على هذا الصعيد. سواء كانت اتفاقات على الصعيد دون الاقليمي 
أو الاقليمي أو على المستوى العا مي. ومن المحتمل أن تتمكن بلدان الخليج من أن تتحرك 
بخطى أوسع صوب اقامة اتحاد نقدي كامل مما تستطيعه البلدان الأخرى في الوطن العربي. 
وعلينا أن نشجعها على أن تخطو هذه الخطوة ما دامت تتذكر دائًا المهدف الأآكبر والغاية 
السياسية التي تنشدها في النهايةء» وما دامت ستستخدم قدرتها وقوتها الم سسية المتطورة لكي 
تساعد أشقاءها الأضعف موقفاً من الناحية المالية» وتتيح لهم أن يسرعوا ببخطى نموهم الأمر 
الذي يزيد من طاقتهم الانتاجية ويعزز موقف عملاتهم الوطنية بما يتم معه مزيد من ال حركة 
صوب اتحاد عربي قومي, على الصعيدين الاقتصادي والنقدي . 

وفي الختامء علينا أن نتذكر أنه عندما يختلف قوم يتسلحون بالذكاء والنية الطيبة 
حول النبج الذي يتبعون نحو تحقيق الاصلاحات المطلوبة. فإن ذلك يحدث في غالب 
الأحيان لآن السبل التى تبدو مختلفة إنما هي في الحقيقة متكاملة أكثر من كونها متعارضة. 
ولقد أثبت اتحاد المدفوعات الاوروبي. منذ سنوات عدةء أن هذا التعاون الاقليمي لم يكن 
بديلاً عن قابلية التحويل على الصعيد العا مى. ولكنه كان خخطوة نحوه. إن تعزيز وتطوير 
مين الشباناى :وسن الآلبات الو مية عل: الصحد القطرية وكوة الاقليقة والاعليمية 
فضلاً عن المستوى العالمي بصفة عامة. إنما تمثل جميعاً جزءاً لا يتجزأ من تقدم الانسان 
نحو صياغة أفضل لمستقبله ومصيره. وأشكركم . 
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القسم الشاين 
الوضع الراهن للنظم النعدث الحربة 
ومجالات التغاون قيما بينها 


الفصل الثالث 
تليل واقع التعاون الاشصادي العري المالي 
برهان الدحاي 


يمكن تعريف التعاون النقدي بين مجموعة من الأقطار على أنه الارتقاء بالعلاقات المالية 
القائمة بينها إلى مستوى أرقع من المستوى السائدء وذلك بعمل إرادي مخطط. ويعتقد 
البعض أن مبدأ التعاون الاقتصادي هو أكثر إمكانية من حيث سهولة التطبيق. إذا انصب 
على الجانب المالي» وبالتحديد تبادل رؤ وس الأموال. إذ أن ذلك لا يتطلب إزالة القيود 
التجارية وقيود المدفوعات». وحتى أنه قد لا يتطلب تنسيقاً كبيراً في محال السياسة الاقتصادية 


* كان الأستاذ برهان الدجاني قد قدم للندوة بحثاً طويلاً وزع على المشتركين فيهاء وقام بنفسه 
بتلخيصه في عرضه الشفوي. وكان يتضمن عرضا مفصلا لتطور التعاون الاقتصادي العربي في جميع المجاللاات 
منذ الخمسينات حتى الآن. ونظراً للحدود التي يجب أن يصدر فيها كتاب الندوة من حيث حجمه. فقد 
تفضل الأستاذ برهان الدجاني بكتابة البحث الذي ننشره هناء والذي ركز فيه على التعاون المالي والنقدي بين 
البلاد العربية» مع إشارات مختصرة إلى صور التعاون الاقتصادي العربي في مجالاتها المتعددة. وإلى التطور 
التاريخى هذا التعاون. 

وكان الاستاذ برهان الدجاني في عرضه المفصل المشار إليه قد عرض لمدى نجاح هذه الصور من 
التعاون» ولتوفر (أو عدم توفر) الارادة السياسية اللازمة لدفع هذا التعاون ولوضعه موضع التنفيذ والتطبيق 
الحقيقي. وقد كان عرضه في كل ذلك مليئا بالتفاصيل الهامة التي يحيط بها جيدأ. بحكم خيرته ومشاركته في 
جهود التعاون الاقتصادي العربي منذ بدايتها على أثر إنشاء جامعة الدول العربية مباشرة. وقد عرض كل 
ذلك بأسلوب يتسم «بالمرارة» التي يشعر بها كل مفكر عربي قومي. حين يجد أنه حصيلة هذه الجهود الطويلة 
من التعاون ما زالت أقل بكثير مما كان يجب أن يكونء. وان النوايا الي تظهر عند تنفيذ اتفاقيات التعاون أقل 
بكثير من نفس النوايا عندما تكون في مرحلة وضع هذه الاتفاقيات وصياغتها. ولكنهء مع هذه المرارة» يصر 
إصراراً قوياً على أن التعاون الاقتصادي العربيء برغم كل الصعوبات التي يصطدم بها وبرغم كل البطء 
الذي تتسم به حركتهء إلا أنه حقيقة واقعةء وأنه حقق بعض النتائج التي» وإن كانت محدودة» إلا أنه 
لا يمكن إهمالهاء خاصة في ميدان التجارة. 

وقد آثرنا أن ننشر التعقيب على بحث الاستاذ الدجاني والمناقشات التي دارت بصددهء بنفس الصورة 
التي قدمت بها في الندوةء إعتماداً على أنهاء في أجزائها التي تعرضت لصور التعاون الاقتصادي الأخرى غير 
التعاون النقدي. تشير إلى حقائق معروفة ومعلومة من الاقتصاديين والباحثين العرب بشكل عام. (المحرر) 
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والتقدية. ويذهب البعض إلى أبعد من ذلك. وهو أن تحرير التبادل الرأسمالي يسبق ويعبد 
الطريق لتحرير تبادل السلع ووسائل الإنتاج الأخرى . 


ومن الأسباب المباشرة والواقعية التى تدعو الآن إلى أهمية التعاون المالي والنقدي بين 
الدول العربية بروز الدول العربية النفطية كقوة نقدية في العالم بعد سنة 21917 واتجاه 
قسم كبير من الفائض النقدي العربي إلى الدول الصناعية. على أن أي تقويم صحيح 
للتعاون النقدي العربي بت يتطلء أولآء إجراء عدد من التعارف والتصانيف.. والممايزة بين 
تختلف أشكال التعاون 506 ووظائفه. وأهدافه. 


١‏ - النقد غير المربوط 

ولعل أول تمييز نحتاجه هو التمييز بين النقد المربوط. والنقد غير المربوط. فالنقد غير 
المربوط هو كتلة نقدية جاهزة ومجمعة. يمكن في ظروف معينة السحب منها لشراء أنواع 
شتى من السلع والخدمات يحتاج الطرف الساحب إلى شرائها. ويتم السحب وفقاً لتعاقد 
يتم بشروط متفق عليهاء يتناول معدل الفائدة.» وشروط خدمة الدين وتسديد أصوله. 
وينشىء التعاقد بين الساحب والمسحوب منه علاقة مدين ودائن. ومن الطبيعى في إطار 
هذه العلاقة أن يكون الدائن مهنًا باسترداد الدين وتحصيل الحقوق المتفرعة عنه. ولذلك 
فإنه مهتم بالتأكد من الملاءة الائتمانية للطرف المدين حين إعطائه الدين. كا بهتم بأن يقوم 
المدين باستعمال الدين بشكل راشد يحسن وضعه الاقتصادي بالقدر اللازم لتمكينه من أداء 
الدين. وفي الوضع التجاري الصرف. تتقرر شروط الدب ين - وبالأاخص شروط الفائدة - في 
ضوء الشروط المتعامل بها في الأسواق حين تقديم الدين. معدلة وفقاً لاعتبارات شتى بيتها 
ملاءة المدين. ويجمل علاقاته السابقة بالدائن. 


غير أن الدين قد يعطى بأدن من الشروط التجارية المتعامل بها بالأسواق (أي أدنى 
من أي تعديل «تجاري» لها). وهدًا أمر يحدث ني مجال تعامل الدول سواء مع المؤسسات 
الدولية للتمويل.» أو مع مؤسسات قطرية متخصصة (مثل بنك الاستيراد والتصدير 
الامريكي)؛ أو مع جهات رسمية (مثل الحصول على قرض مباشر من الحكومة) أو حتى مع 
الأسواق المالية التجارية (كأن تعدل شروط الفائدة والآجال على ضوء ضمانة تقدمها جهة 
ذات ملاءة مالية عالية). ويذلك عدم 4 بتمييز آخر بين كتلة نقدية «تجارية» يتم الوصول 
إليها يموجب قواعد السوق وشروطة: ري «غير تجارية» يتم الوصول إليها يموجب قواعد 
أخري: وقد تكون هذه القواعد الأخرى واضحة المعالم. كما في أحوال الديون المقترضة من 
صندوق النقد الدولي» حيث تحدد لكل دولة حقوق سحب عحددة, أو كما يجري بي اتحادات 
للمدفوعات. أو اتفاقيات المدفوعات.» حيث تحدد حدود قصوى للدائن والمدين. ت#رى 


ككلذ 


ضمنها السحوبات بيسرء فإذا تم الوصول إليهاء احتاج الأمر إلى مفاوضات مجددة. 
وبالمقابل قد تخضع الشروط إلى المفاوضة بشأن كل دين على حدة. 

ومن الممكن أن يتحقق التحويل عن طريق الإيداعات المصرفية» فتودع مصارف قطر ما 
أموالاً لها في مصارف قطر آخر. لأجل اولس العكه وتنساب الأموال بعد ذلك إلى 
القطر المودع به عن طريق الأقنية العادية للجهاز المصرني. ولئن بدت هذه الايداعات 
معاملات مألوفة بين المصارف في إطار الجهاز المصرني العالمى» فإنها في الأساس تقوم على 
نفس الأسس التي سبق وصفها وتؤدي وظائف ممائلة. وتكيف شروطها وفق نفس 
الاعتبارات من وجود «ضمانة» محلية أو أجنبية أو كليها. مثلاً في المجال العربي وضعت 
مصارف الكويت والمملكة العربية السعودية إيداعات في المصارف المصرية. بضمانة من 
حكومة الطرف المودعء ما يعتبر وضعاً وسطاً بين الائتمان التجاري وغير التجاري . 

وفي جميع الأحوال والأشكال التي استعرضناهاء يفترض في الطرف المدين» متمثل 
بمؤسساته ومصارفه أو بحكومته المقترضة. أن يسدد مستحقات الديون والفوائد. غير أن 
علاقات الدائن والمدين بين الدول تختلف عنما بين المؤسسات التجاريةء لآن الدولة نظرياً 
لا تخضع لقانون التجارة. ولا تتعرض لاجراءات الافلاس والتصفية» بينا يمكن تعريض 
المئؤسسات التجارية إلى هذه الاجراءات . ولقد جرى في تعامل الدول ان قامت علاقات 
الدائن والمدين بين دول أقوى واخرض أضعف. فاستغلت الدول الأقوى مركزها بتحويل 
العلاقة إلى احتلال. أو ذريعة للتدحل في الأمور المالية للدولة المدينة أو اقتطاع السيادة 
المالية أو جانب منها لتأمين تسديد الدين. وحصل هذا الأمر في الوطن العربي بالنسية 
للدولة العثمانية» حيث أقامت الدول الدائنة إدارة خاصة تابعة ها اقتطعت ضرائب معينة 
لتأمين سداد الدين». ثم ألزمت الأقطار العربية المنسلخة عن الدولة العثمانية بمتابعة تسديد 
الدين العثماني حتى انطفائه. كذلك استولت الدول الدائنة لمصر في القرن التاسع عشر على 
كامل الادارة المالية للدولة. وخسرت مصر قناة السويس وأرغمت على الاستمرار في تسديد 
دينها حتى كامل اتطفائه بعد الاستقلال. 1 

في أحوال مثل تلك الأحوال التى أشرنا إليها طبقت على الدول المدينة «الناكلة» 
إجراءات أشد صرامة مما يطبق على الأفراد» تناولت حتى سيادة الدولة وحرية المجتمعم. ومع 
أن الفكرة الشبائعة هي أن مثل هذا الوضع لم يعد مألوقاً في العلاقات الدولية. إلا أن 
وسائل محذلقة أخرى ما زالت تطبق لتحقيق هدف شبيه به. فالأشكال والأدوات قد 
اختلفت, لكن الأغراض ما زالت على حاها. 

إن المشكلة بالنسبة لدولة مُدينة إذن تتطلب من تلك الدولة أن تكون قادرة على 

حسن استعمال الدين بما يولّد دخلا إضافياً قادراً على إطفاء أصله وأعبائه . ومهما قيل من أن 


يفن 


الدول النامية تحتاج إلى أموال نقدية غير مربوطة من أجل التحكم بعملية التنمية» لسد 
الئغرات الناجمة عن فترات «حضانة» مشاريع التنمية قبل بدء إنتاجهاء لزيادة مخرونات 
السلع بقدر زيادة الانفاق الناجم عن المشاريعء تجنبا للتضخم وتشويه انسياب المواردء فإن 
التجارب قد أثبتت أن قدرة الدول النامية على التحكم في القروض غير المربوطة التي محصل 
عليها محدودة جداً. ويتسرب الكثير من أموال هذه القروض عادة في أقنية مألوفة: جانب 
منها يذهب في سبيل تدعيم «النظام الحاكم» بالإنفاق الاعلامي. والارضائي» والترفيهي » 
فضللًاً عن أن جزءاً منه يقتطع فساداً من مختلف الصفقات. وقد تعطى “تبريرات ٠‏ ياسية 
واجتماعية لتمرير هذا الانفاق غير المجدي. فالحاكم في الدول المتخلفة يغلب أن لا همه 
من أمر الحكم سوى ما يجري في الفترة الزمنية التي يحكم بها. ولا بهمه كثيراً أن يتخذ أثناء 
حكمه قرارات تورث إلى خلفه الكثير من المصاعب. بل ريبما يسره ذلك لاستبقاء صورة 
جيدة له بعد انتهاء حكمهء بالمقارنة مع الصورة السيئة التالية له. إذ أنه. ىا هو حريص 
على أن يعتبر التاريخ مبتدثاً بعهده الزاهر. ربما يكون حريصاً أيضاً على أن يعتبر التاريخ 
منتهياً بهذا العهد. 


من هنا فإن الظن بأن المساعدات الالية غير المربوطة - أي تلك التي تقدم بشكل 
نقدي من غير أن تأخذ صفة الدين. تمثل فائدة خالصة للدولة التي تستلمها » يحتاج إلى 
شيء كثير من التحفظ. ولقد جرى تداول كثير من الأموال بين الدول العربية في هذه 
الصورة. وإن كانت الأرقام الحقيقية هذه الأموال غير معروفة. ودفع الكثير منها تعزيزاً 
للقدرات الدفاعية أي من أجل الحصول على التجهيزات: العسكرية. ولا شك أن الانفاق 
العربي على هذه التجهيزات كان كبيراً. لكن تناقض الارادات العربية حدد من أثره. وعلى 
أي حال لم تجر أية دراسة للتعرف على كيفية إنفاق أموال المساعدات» والقدر الذي ابتلعه 
الانفاق العسكري منها. غير أن جانباً كبيراً من هذه المساعدات تسرب إلى التجارة الخارجية 
والقليل منها حول إلى مشاريع التنمية. مما أنتج زيادة عابرة في مستويات الاستهلاك, 
لا تقابلها زيادة دائمة في مستويات الانتاج . وذلك توقيتا لاختناق لاحق سيبرز عندما 
تتوقف هذه التحويلات ويتجه مستوى الاستهلاك إلى الانخفاض القسري . 


يمكن تلخيص المشاكل الناحمة عن الانسيابات غير المربوطة إذن بما يأتي: 


١‏ - إن الانسيابات الجارية على أسس تجارية أو شبه تجارية تحتاج إلى أن يقابلها 
زيادات في الانتاج تساعد على سدادهاء ديئاً وأعباءً. 

؟ - إن الانسيابات الجارية على أساس المنح تحتاج أيضاً إلى أن تقابلها زيادات في. 
الانتاجء تؤدي إلى زيادته بقدر الزيادة الحاصلة في مستويات الاستهلاك بسببها. 
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* - يشك في أن تكون هذه الاعتبارات قد روعيت بالقدر الكافي في عمليات 
الانسياب بين الأقطار العربية» وإن كنا لا غلك دراسات تبين مدى الفوائد المتحققة منها. 


ات تحتاج هذه الانسيابات من أجل تحقيق المائدة المرجوة منها 3 منها إلى الترام من الدول 
الساحبة بتخصيصها للاتفاق الانتاجي أو لدعم هذا الانتاج على أسس علمية ومدروسة. 

4ه - تتطلب التحويللات شيه التجارية كتلك التي يقدمها صندوق النقد العربيء 
الدولة الساحبة للتاكد من الاستخدام الانتاجي للأموال. 

ويقوم صندوق النقد الدولل بمثل هذه المهمة من خلال الدراسات السنوية الي بجريها 
عن الدول الأعضاء فيه. وعن الأوضاع الناحمة عن استخدام أمواله المسحوبة. وكذلك 
البنك الدولي . 


غير أن المشكلة هنا هى أن بعضاً من الدول الساحبة قد لا تعير هذه الأموال المستوى 
اللازم من الالزامية. مما قد 0 نظام انسياب الأموال كله وبخاصة وان الدول المسحوب 
عليها لا تملك روادع جدية» خصوصا عندما يكون المسحوب منه محسوبا في النهاية على 
قوى لما رأي فعال في الأمر كله. باعتباره داخلاً في «الموازين الشاملة للعلاقات والمصالح» 
لا في «موازين المدفوعات» وحدها. ويمكن القول إذن بأن الانضباط الذاتي هو أقوى عامل 
في التثبيت البعيد المدى لانسيابات مالية تقوم على 00 وقواعد معروفة ومتوقع الالتزام 
بها. غير أن هذا الالتزام عن أن كرن معورا بالحق بالاطلاع الكامل على الأوضاع 
الاقتصادية للدول الساحبة ووسائل إنفاق الأموال. ولكن من يمارس هذا الحق وكيف؟ 

5 - ثمة ضغط طبيعى على دول الفائض بأن تزيد مقدار الأموال النقدية المعروضة 
بشتى الأشكال للأقطار الغرية المحتاجة. ولهذا الضغط أسباب وجيهة تؤيده. فدول العسر 
الغرر ذات فضل في تحسين الشروط النفطية من ناحية» فلها على أموال النفط حق بيجب 
أن يكون مَعَلوماً ومقراً به. ومن الناحية الأخرى فإن الأموال المودعة خارج الوطن العربي 
تتعرض حالياً للانتقاص عن طريق التضخمء وربما تعرضت, كا حصل لأموال إيران» إلى 
المصادرة الكلية أو الجزئية. فأحرى إذن أن تستفيد منها أقطار عربية ارق قبل أن 
تغتصيها الدول المضيفة لما بوسائلها المحذلقة وغير المحذلقة. 


لكن هذا الضغط سيكون أكثر فعالية لو أحسن إنفاق تلك الأموال. لأنه سيخلق 
قبولاً شعبياً تستند إليه الدول المصدرة للمال» التي : تعتبر امال في الأصل ملكاً لماء لأنها من 
الوجهة "الشرضة الجهة: الو قود إلنها كل الى بخية.” " 

- لن تستطيع أقطار عربية مدينة في نهاية الأمر أن تفرق بين معاملة أكثر اكتراثاً تقدمها 
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لقروضها من المصارف والمؤسسات الأجنبية والدولية» ومعاملة أقل اكتراثاً تقدمها للأموال 
الي تقترضها أو تحصل عليها من مصادر عربية. وعندما تحصل معاناة نتيجة لانخفاض 
درجة الانضياط, فإنها ستظهر على جمييع الجبيهات.» وستثير ردود فعل شعبية لدى الأطراف 
الدائنة . 


؟ - أشكال الحصول على أموال غير مر بوطة 

يدور الكثير من الفكر والكتابة بين الاقتصاديين العرب حول وسائل زيادة الكتل 
النقدية غير المربوطة المتداولة بين الأقطار العربية» في أشكاها الثلاثة: التجارية» وشبه 
التجارية: والممنوحة. وعندما يكتب عما يسمى «بالسوق الالية العربية» فغالباً ما يكون 
المقصود هو هذا الموضوع بالذات. وتقترح لهذا الغرض أساليب كثيرة كزيادة الايداعات 
المصرفيةء وإصدار شهادات الايداع. وغير ذلك. كذلك يدخل في هذا الباب سندات 
التنمية التي شرعت تصدرها بعض الحكومات العربية» وبعضها بعملات أجنبيةء 
أو بعملات دول خليجية. 

بالنسبة للانسيابات المصرفية نلاحظ أن هنالك اعتقاداً بأن المصارف تستطيع أن تكون 
الأداة الواسطة لتوزع الأموال وحسن إنفاقها. غير أننا نلاحظ» بالنسبة للمهمة المصرفية في 
هذا المجال ما يأتي: 

١‏ - إن انسياب الأموال إلى مصارف عربية في دول الحاجة المالية لا يعني بالضرورة 
توزعها في تلك الدول. بل أن هذه المصارف. سواء لاضطرارها إلى تنويع المدينين تجنباً 
للمخاطرة, أو لعدم التقدم بمشاريع مدروسة لما بالقدر والسرعة اللازمين» تضطر في النهاية 
إلى تصدير أمواها إلى البنوك الأجنبية العاملة في مراكز النقد الدولية. 

؟ - يستخدم جانب كبير من هذه الأموال في تمويل التجارة الخار-.ية. حسب النهيج 
التقليدي للبنوك التجارية العربية. وقد فشل بنك مصر في استعادة دوره كمنظم صناعي » 
وتجنبت البنوك العربية الانخراط الريادي والمالك في المشاريع تاركة هذا الأمر للبنوك 
الاختصاصية من صناعية وعقارية وغيرها. والمعنى النهائي لذلك هو تخصيص معظم الأموال 
غير المربوطة لقطاع الاستهلاك بدلاً من الانتاج. ونعتقد أن من الضرورات الملحة إعطاء 
المصارف التجارية حق الدخول في المشاريع الصناعية بصفة مالكة. مع تأمين ناحية السيولة 
بالتزامات تلتزم بها البنوك المركزية. بحيث لا يتخلى بنك مركزي عن دوره في تأمين 
السيولةء كما فعل البنك المركزي اللبناني أثناء أزمة بنك انترا. 

م - ما دامت الانسيابات بين الأقطار ستتم بعملات قابلة للتحويل على أي حال» 
فإن استمرارها يعتمد على مدى قدرة الاقتصادات الساحبة على توفير العملات الأجنبية 


خرن 


بالقدر الكاني لتغطية الأعباء الناجمة عن هذه الانسيابات. وليس من مصلحة أحد أن 
يحصل عجز عن توفير العملاتء. قد يمس «السوق الالية العربية» بأكملها. فإذا كنا نريد 
سوقاً مالية عربية حقاً فيجب أن ندرك من الآن أن علينا واجباً في استمرارهاء وأن بيدنا 
تطويرها أو تحطيمهاء وأن هذا كله يعتمد في النتيجة على السياسات الاقتصادية القطرية 
ومدى نجاحها في تطوير القدرات القطرية الانتاجية والتصديرية. ولا يمكن التفكير بأي 
سوق مالية بمعزل عن هذه الحقيقة. 

- لما كانت المؤسسات الالية العربية قد أدركت. منذ البداية» أن من الممكن في 
بعض الظروف أن تعامل ديون باكتراث «أقل»: وديون أخرى باكتراث «أكثر» فإنبا عمدت 
إلى إنشاء البنوك العربية الأجنبية المشتركة لتصبح الراية التي تنال تحتها معاملة «أكثر 
المؤسسات اكترائه. ولا شك في أن المؤسسات العربية المشاركة بهذه المؤسسات تود أن 
توجه جاتباً أكبر من أموالها نحو الأسواق العربية. غير أنه بقطع النظر عن الاعتبارات 
السابقة فإن هذه البنوك المشتركة لم تنل التشجيع الكافي من مودع الأموال العربي - أكان 
بنكاً مركزياً. أم وزارة خزانة» أم مؤسسة استثمار. 


ويقال في تبرير ذلك بأن المودع يفضل البنوك الأقوى والأعرض. أما البنوك المشتركة 
فقد تركزت إيداعاتها على إيداعات قصيرة الأجل من. الأفراد والمؤسسات. وتركت هذه 
البنوك, نتيجة لذلك» في وضع ضعيف بالنسبة لتحويل الأموال إلى الأقطار العربيةء 
وبالأخص بالنسبة للإقراض الانتاجي المتوسط والطويل الأجل. وأصبحت بذلك تتجه إلى 
الأقطار الأقل مخاطرة والديون الأقصر أجلً. كا انها التصقت بالنظام المصرني العالمي 
لتحصل عن طريقه على الأموال العربية التي كان يمكن حصوها مباشرة عليها. وجاءت 
اتتماناتها نتيجة لذلك أميل إلى تعزيز تجارة الاستيراد منها إلى تعزيز عمليات التنمية . 

ثم ان أي تفكير في تنظيم عملية تحويل الأموال غير المربوطة لا بد وأن يرتطم بمشكلة 
التحويلات الثنائية التي تجريها بعض دول الوفر المالي لمصلحة دول العجز المالي. ولا يخضع 
الجانب الأكبر من هذه التحويلات» المحفوزة عادة بحوافز واعتبارات سياسية» إلى أي 
ضابط في إعطائها. ويغلب أن تأتي نتيجة «شد وجذب» بين طرفين. تلبية الحاجات عابرة 
توصف بأنها حاجات ملحة أوطارئة أوقومية. كى) لاتمارس الدولة المانحة أي متابعة 
لإنفاقها. وتتنوع الجهات التي تحول إليها هذه الأموال في الدولة المستلمة. ولا فإن 
الضوابط القطرية للانفاق قد تطبق عليها أولا تطبق. وبقدر ماتصل هذه الأموال إلى 
خزائن الدول المستلمة لابد أن تظهر في موازين المدقوعات. وني الأرصدة التى تحتفظ مها 
تلك الدولة في الخارج تحت مختلف الحسابات من بنك مركزي وغيره. ولعل جانباً مها من 
تحسن أوضاع موازين المدفوعات والأرصدة الأجنبية للبنوك المركزية والحكومات في معظم 


١ 


دول العجز المالي عائد إلى مثل هذه التحويلات. ومن المستبعد أن توضع المعلومات المتعلقة 
مها بتصرف أية مؤسسة أوجهة خلافاً للدولتين المانحة والمستلمة.» ومن هنا تتعقد مهمة 
التقويم الصحيح للحاجات النقدية. كما يتعقد عمل المؤسسات المسؤولة عن وظائف 
التحويل. ويمكننا القول. بصورة عامةء بأننا لواستثنينا السودان واليمن الجنوبي. لوجدنا 
أن النقد الأجنبي لم يعد مشكلة كبرى في وجه التنمية الاقتصادية العربية. وبالتالي فإن 
المشكلة النقدية التي يواجهها الوطن العربي ككل في الظرف الراهن تتألف من شقين: )١(‏ 
في المدى القصير, التغلب على جيوب العسر اللي المتبقية والتي أشرنا إليها..(؟) وني المدى 
الطويلءإنشاء المؤسسات والأقنية التي تستطيع بعد انتهاء فترة الوفرة المالية أن تؤمن قدراً 
معقولاً ورشيداً من التحويلات المالية بين الأقطار العربية. وعلينا أن تلاحظ في هذا المجال 
أن صندوق النقد العربي بوصفه المؤسسة الجماعية المختصةء يقوم بدور مافي توفير 
الحاجات النقدية. لكن الاختلاط العام في الصورة. الذي سبق وصفهء يعرقل وضع 
تصورات مدروسة., ومناهج مخططة للتحويلات النقدية. على أن التفكير المستقبلي. لجهة 
الحاجات والمؤسسات؛ يجب أن ينال من هذه المؤسسة الاهتمام الأوفر. فمن خلاله 
تستطيع أن تستبق الأوضاع والمشاكل. وتؤمن الأطر الضرورية لاكتشاف الحلول وتطبيقها. 

غير أن صندوق النقد العربي ليس: :المؤسسة الوحيدة التي تمارس وظيفة التحويل 
النقدي غير المربوط. وقد سبق أن شاهدنا قيام الصندوق الخليجي لدعم مصر وسقوطه. 
كا انناء لواستثنينا صندوقي التنمية» الكويتي والظبياني. لوجدنا أن صناديق التنمية 
الأخرى تمارس خليطاً من عمليات التحويل غير المربوط والمربوط. وقد اعتبرنا تحويلاتها غير 
المربوطة من باب التحويلات الثنائية التي تناولناها سابقا. ولا بد لأي نظام رشيد في 
المستقبل أن يحقق توازناً معقولاً بين الجماعي والثنائي. وبين المعروف والمستورء وبين 
المراقب وغير المراقب. وبين المؤسسي وغير المؤسسي. فإن الميل القوي للميزان. حاليأء 
لصالح الكفة الثانية من هذه الصيغ يعقد كل تفكير مستقبلي سليم . 
" - دور التحويلات غير المربوطة في التعاون الاقتصادي العربي 

سبق لنا أن ألمحنا إلى الآثار المحتملة للتحويلات غير المربوطة على الاقتصادات 
القطرية. ويمكن تلخيصها بأنباء إيجابياً. تستبعد أن تصبح ندرة النقد الأجنبي عاملا مقيداً 
للتنمية. لكن أثرها الإيجابي على التنمية يتوقف هنا تقريباً. لأنها لاتحدث أثراً ضاغطاً 
لابتداع المشاريع.» بل تخفف الجو الضاغط لابتداعها عن طريق التوفير السهل للسلع 
الاستهلاكية. إلا أن نجاحها الأكبر في عملية التنمية قد تحقق في محال المرافق العامة التي 
تحسنت كثيراً نتيجة توافر التحويلات النقدية. إلا أنها بقدر ماتزيد الإثتمانات توفر ضاغطاً 
تضخمياً إضافياًء يوازنه إلى حد مافعاليتها في توفير السلع المستوردة. غير أن هذه الفعالية 
قد تكون معرقلة نتيجة لنظام الإستيراد المطبق» كما في سوريا والعراق» أونتيجة للتحركات 


فسن 


الاحتكارية كيا في سائر دول الانفتاح التجاري. ولن يمكن وضع ميزان نبائي لفوائدهاء 
لأن هذا الميزان يعتمد إلى حد كبير على القدرة على تطوير استخدام الأموال. وحل المشاكل 
الناجمة عن الاستخدام. ومن المؤكد على أي حال أن سهولة الحصول على الأموال. 
والضغط الذي أحدثه التضخم العالمي للاسراع في إنفاقها. أضعفا حاسة الاقتصاد 
والحرص في الإنفاق. وأطلقا بدلا من ذلك عقال التبذير ا هادر للأموال والطاقات 
والمعنويات والأخلاق. ولئن كانت التجربة ضرورية قبل استعادة حاسة الاقتصاد والخرص. 
فإنه يخشى أن لا تتم هذه الاستعادة إلا بعد نضوب تلك الأموال بنضوب النفط المولد لما 


هذا من الناحية القطرية. أما من الناحية القومية فإن الأموال غير المربوطة قليلة 9 
في إحداث تكامل اقتصادي عربيء في غياب أي التزامات قطرية ذاتية بهذا التكامل. ذ 
لأنها لا تتوختى بالضرورة المشاريع المشتركة. أو مشاريع النفع المشترك» 00 
التكاملية» ولو كان بالإمكان نظرياً تخصيص جانب منها لمثل هذه المشاريع. إلا أن التطبيق 
العمل لهذا الإمكان النظري يحتاج إلى تصور شامل للتكامل الإقتصادي. تختار المشاريع ف 
إطاره . وتلك عملية لا يمكن أن تت تتحقق إلا على أساس عربي جماعيى. وليس لدينا أي دليل 
على أن قطراً عربياً مستورداً للمال استخدم جانباً من الأموال الي حصل عليها في ريادة 
مشاريع مشتركة أوذات نفع مشترك أوذات صفة تكاملية . 


إلا أنه إذا كان أثر هذه المشاريع في تعريض القاعدة الاقتصادية العربية على أساس 
تكاملٍ قومي ضعيفاًء فإنه يخلق نوعاً من الاعتماد المتبادل الذي قد يشد بعض الأقطار 
العربية إلى علاقات أوثق . فهي تنشىء بين الدول المصدرة للمال والمستوردة له. بالنسبة 
لقطاع التحويل التجاري. علاقة دائن ومدين. وبقدر ماتستلزم هذه العلاقة زيادة التعامل 
التصديري والمالي بين الدول المدينة والدول الدائنة لإطفاء الدين. بقدر ماتخلق حافراً 
للتعاون بين الطرفين في مجحالات التكامل الإنتاجي والتنظيم المالي. إلا أن قوة هذا الحافز 
ستصبح أكثر فعالية كلما أصبح قطاع التحويل التجاري القطاع الأكبر في عمليات 
التحويل. وسيتحقق هذا كلما اتجهت الفوائض الالية النفطية إلى التناقض فالتلاشى. كما 
ستعتمد قوة الحافز أيضاً على التوازنات التي ستحدد نوعية علاقة الدائن والمدين وتفاصيلهاء 
وقد سبق أن لاحظنا على سبيل المثالء أن الصندوق الخليجي الدعم مصر لم يفلح فى 
إحداث أي ضغط تكاملي لدى مصرء. بل اعتمدت مصر توازناً سياسياً آخرء لتجنبه 
واستعاد عواقبه المحتملة. 


وتقديرنا هو أن العلاقات الناشئة عن التحويلات المالية, التجارية وغير التجارية, 
المربوطة وغير المربوطة. قد خلقت جواً مساعداً لتطور حركة التكامل الاقتصادي العربي» 
وان استمرارها سيساعد كثيراً في دخول مراحل أكثر تقدماًء بعد أن يمهد ها بالتصورات 


يفيل 


الملدروسة. والمشاريع المختارة اختياراً مدروساً محسوباً. غير أن هذا التطور سيجري ببطء. 
ومن غير المتوقع أن يأخذ شكلاً درامياً- كالشكل الذي تبلورت فيه الأسرة الاقتصادية 
الأوروبية مثلاً - إلا بعد مضي وقت ما. 
4 - توحيد النقد إقليمياً وعربياً 

لقد أصبح موضوع توحيد النقد موضوعاً صعباً ومعقداً بعد انهيار المعيار الذهبي . 
وذلك لأن قيمة النقد الورقي لم تعد مستمدة من صفة كامنة في النقد نفسه. كا هو الحال في 
النقد الذهبي. بل أصبحت حصيلة عوامل متعددة في الاقتصاد الوطنى. تنعكس في النتيجة 
في القوة الشرائية للنقد. التى تعكس بدورها القدرة الإنتاجية من ناحية» وكميات النقد 
المتداولة بالمقارنة بالسلع لويد وسرعة تداوهاء واسانة الحكومة تجاه الأسعارء 
ووسائلها في تطبيق تلك السياسات. ودرجة التنافس القائمة في السوق. وسياسات الحكومة 
تجاه الأجور. وتوازن القوى بين العمال وأصحاب الأعمال في قضاياهاء وسياسات التصدير 
والاستيراد. وسياسات المراقبة» وسياسات الاقتراض الداخلى والخارجى وطبيعة 
الميزائئةات :واقرة اوعاحزة» وباي :مقدان- وسندويات القاتدة» والعمليات. المالية. الى ريا 
البنوك المركزية. والجو العام - تفاؤلاً أوتشاؤماً- الخ... أي أن القوة الشرائية هي 
حصيلة جميع العوامل التي يتألف منها الاقتصاد الوطني تقريباً. والتي تتفاعل حوها 
السياسات الحكومية. وتتصارع بشأنها التكتلات والمصالح المجتمعية. بل وتتقرر على ضوئها 
نتائج الانتخابات في الدول الليبرالية» وتتقرر الحكومات . 

لذا نجد الدول حريصة على أن تحتفظ لنفسها بأكبر قدر من السيادة النقدية» خشية 
أن تكون. إذا مافرطت في جانب من هذه السيادة» قد سدت في وجهها خيارات اقتصادية 
واجتماعية مهمة أوتبنت خيارات أخرى. لغير الأسباب المتعلقة بمواضيع تلك الخيارات. 
فواقع الأمر أن كثيراً من الخيارات الحكومية تطبّق من خلال سياسات وإجراءات نقدية» | 
أن كثيراً من التوازنات المجتمعية تتأثر بهذه السياسات في المدى القصير والطويل. ومن هنا 
نجد أن دول الأسرة الأوروبية مثلاً مازالت هيّابة مترددة في الاقتراب من موضوع تنظيم 
النقد. ىا أن التصورات المطروحة بشأنه تتدرج من تنظيم تعاهدي متراخء تدرجاً إلى 
تنظيم أوى» مع الإدراك بأن توحيد النقد ذاته يتطلب توحيداً اقتصادياً كاملاء بل ويرتبط 
بالتوحيد ذاته. هدفا ونتيجة مرجوةء أوشرطا مسبقا. وهذا يظهر جانبا مها اخر من 
جوانب المسألة النقدية» وهو ارتباطها الأوثق بالوحدة السياسيةء سبباً أونتيجة» مما يجحل 
المنادين بالوحدة السياسية أكثر تحمساً لهء والخائفين منها أكثر معارضة له. وبينها فلسفة 
التعاون الاقتصادي الإقليمي تقوم على أساس التصور بأن مثل هذا التعاون لا يتعارض مع 
السيادات القطرية المتعددة ولا ينال منهاء ويوفر في الوقت نفسه مزايا السعة والعرض 
والحجم التي قد تعجز عنها الكيانات القطرية» كل على انفراد. فإن فلسفة التوائق النقدي 


تلن 


هي أنه يؤدي إلى الوحدة السياسية أويشترط وجودها. ومن هنا فإن قرار الوحدة النقدية 
قد يبدو وكأنه يقترب جداً من قرار الوحدة السياسيةء مما يعني أن أياً منهها يستجلب 
الآخر. والتجربة العربية المحدودة في هذا المجال تؤيد هذا الرأي . فعندما تأسست جامعة 
الدول العربية على الإعتقاد بأنها تعبير عن حركة الوحدة العربية» وعلى التصور بأنها أداة 
لتطوير العلاقات العربية في إتجاه التوصل إلى هذه الوحدة. كان من أول المشاريع التي 
قدمت إليها مشروع سوري وآخر عراقي تود النقود الغرلة فى نقد واد ز58 19ب وقد 
حدث هذا حينا كانت الأقطار العربية لاتتفهم شيئا من تكنولوجيات النقد (الورقي) 
وميكانيكياته. التى كانت تمارسها الدول المسيطرة ومؤسساتها المصرفية. وكان انهيار الوحدة 
الاقتصادية السورية اللبنانية بعد الحرب العالية الثانية قد بدأ بانهيار الوحدة النقدية بيغههاء 
عندما تسلمت كل منها إدارة نقدها من بنك سوريا ولينان الفرنسي » وأحذدت تنتهج سياسة 
نقدية خاصة بهاء فأدى ذلك إلى اختلاف قيم العملتين بعد تمائل سابق. بل لقد ظهر 
بالتجربة العربية أن التوحيد السياسي ذاته أقرب منلاً من التوحيد النقدي. فالوحدة 
المصرية السورية )١45١ -١9464(‏ ظلت مترددة هيابة في توحيد نقد البلدين إلى أن 
اتمخذت أولى الخطوات التوحيدية (شباط / فبراير »)١45١‏ مجعل النظام النقدي السوري 
(الأفضل آنذاك) مشابهاً للنظام النقدي المصري (الأسوأ آنذاك) مما اعتبر حينهاء بحق. أول 
ضربة معول في سور الوحدة. وقد زادت الرهبة من موضوع التوحيد النقدي نتيجة لهذا 
الفشل . 

والحيرة العربية الحالية إزاء التوحيد النقدي إنما تتداخل فيها الاعتبارات السياسية 
التوحيدية بالإعتبارات الاقتصادية الترشيدية من الناحيتين النظرية» والسياسية الواقعية» أي 
القائمة على مبدأ الحرص الوسواسي على السيادات القطريةء فهل يمكن العزل بين هذه 
الاعتبارات» وباي مقدار؟ 

لقد عاد الحديث في موضوع التوحيد النقدي في السنوات الآخيرة بشكلين: أولما 
شكل النقد العربي الخليجي الموحد (الدينار الخليجي). وثانيها الدعوة الوحيدة والمستغربة 
في حينها إلى حل لتك واي الي أطلقها الأستاذ بيير إدة رئيس جمعية المصارف اللبنانية 
بإصدار نقد عربي موحد يكون احتياطيه مؤلفاً من براميل نفطيةء بدلاً من العملات 
الأجنبية أو الذهب. 
-١‏ الدينار الخليجي 

إن الأسباب التي تساق عادة في الدعوة لإصدار دينار خليجي موحد هي أسباب 
إقتصادية وجيهة. وهي أن وجود مثل هذا الدينار يوفر لأقطار الخليج عملة قوية وثابتة. 
قادرة على أن تأخذ مكاناً ملحوظاً بين العملات الدولية الكبيرة» وأن تصبح العملة المعتمدة 
في المعاملات المالية التي تجرمها أقطار الخليج في المجال النقدي العالمي» يما يعزل أموال هذه 


رن 


الأقطار عن انخفاضات قيم العملات الأجنبية التي استعملت» وما زالت تستعمل لقضم 
قيم أرصدتها المالية في الخارج. 

ومن البديبي أن للأقطار الخليجية مصلحة في أن تجري معاملاتها العالمية بعملة 
تتحكم هي بقيمتها بدل إجرائها بعملات لاتسيطر على قيمها. ومن البديهي أيضاً أن 
وجود عملة خليجية واحدة يمثل خطوة هامة في سبيل الوصول إلى هذا الهدف. إذ أن 
الأقطار الخليجية مجتمعة أقدر على أن تحقق الإيداع في البنوك العالمية «بالدينار الخليجي» من 
أية دولة منفردة بعملتها الوطنيةء وأقدر على الاقراض - بشتى أنواعه - بهذا الدينار. أي 
هي أقدر «كثيرأ» إلى الوصول إلى ماتصبو إليه كل منها منفردة في هذا الصدد. وعلى جعل 
الخليج مركزاً مالياً عالمياً» ذا استقلال وثبات. 

ومن البديبي أيضاً أنه ليس هناك ما تخسرهء فرادى أو مجتمعة. من ذلك. إذ بينما 
تتألف كل التنظيمات الإقليمية من توازنات من المغارم والمغانم. وتتطلب تضحية هنا مقابل 
كسب هناكء فإن «ديناراً خليجياً» لا يتطلب أي تضحية من أي جانب في المرحلة الحالية 
ويوسع لها جميعاً باب التحسين في شروط إيداع أموالها وأقراضها. فا الذي تنتظره إذن؟ 

ترتكز حجج المعارضين للدينار الخليجي في جانب منها على الإطار النظري الذي 
سبق تلخيصه لموضوع التوائق النقدي. وعلى التجارب العربية التي سبق وصفها. غير أن 
هذه الحجج كلها غير واردة أصلً. لأنها تتناول ظروفاً غير الظرف الخليجي . الموضوع كله 
غتلف. وكل منها تتحدث عن موضوع آخر. 

والسبب الأهم لذلك هو أن الدينار الخليجي قابل لأن تبنى قيمته على أساس محتوى 
«موضوعي» تماماً. كما كان الحال بالنسبة للمعيار الذهبي» بل وبصورة أفضلء لأن قيمة 
اعد الذهى انث عند كلية عل قعة التتهن عليه ومن شين قازلة للسلك حقيية 
أي مل ينا يمكن للدينار أن يعتمد على قيمة أعرض كثيراً تتألف: إما من سلة واسعة 
من العملات. أومن فهرس واسع للأسعار. 

والدينار الخليجي لا بد وأن يكون. بحكم ظرف واقعي لا تحتاج السياسة في سبيل 
تعزيزه إلا إلى عدم مناقضة احتياجاته. وسيظل الأمر كذلك طيلة الفترة النفطية. وذلك لأن 
قيمة الدينار الخليجي لابد وأن ترتكز إلى مقدرته الشرائية في الأسواق العالمية - في الدرجة 
الأولى - نظراً لأنه اقل إلى حصيلة متوافرة وفائضة من العملات الأجنبية, ونظراً لأن 
أسعار السلع في أسواق الأقطار الخليجية ذاتها تتقرر في الأجل الطويل بأسعار السلع في 
العالم لأن الجانب الأوفر من هذه السلع يستورد من الأسواق الخارجية بدل أن ينتج في 
الأسواق الداخلية: ونظراً لآأن هذه الأقطار ليست لديها حالياً سلع للتصدير سوى النفط 
ذاله» فلا تحتاج إلى انتهاج سياسة نقدية تشجيعاً للتصديرء ونظراً لآن الحكومات المعنية 


لون 


تستطيع أن تطبق سياسات نقدية في الداحل دون مساس يذكر بالقيمة الخارجية لعملتها. 
ولديها كثير من الوسائل لذلك. كل ما تحتاج هو تحريك عناصر تختلف عن العناصر التي 
تحرك في الدول الصناعية ذات الانتاج العريض وصولا إلى نفس الحهدف. وهذا أمر يحتاج 
إلى الخيال والابداع وعدم التورط في التقليد والتكرار والالتزام بمناهج وضعت لظروف 
أخرى . 

وللأقطار العربية الخليجيةء فرادى ومجتمعة القدرة على المحافظة على القيمة الخارجية 
لهذا الدينار. والمرجح أن لا تحتاج إلى تحويلات داخلية فيا بينها لتحقيق هذا الغرضء وإذا 
احتاجت اثل هذه التحويلات. فبالامكان حصرها ضمن حدود ضيقة ومتفق عليها سابقاً 
بالطيع. 2 

وحتى الميكانيكية التي يحتاجها الدينار العربي الخليجي. فيمكن أن تكون مبسطة 
ومستوعبة للميكانيكيات النقدية القطرية الحالية. إذ يمكن إنشاء هيئة نقدية عليا للخليج» 
تشرف على الدينار العربي الخليجي. مع ترك أمر الادارة النقدية بأيدي المؤسسات اللحالية 
للنقد والبنوك المركزية الحالية» شرط أن يكون الاحتياطى النقدي تحت سيطرتها. وهذا 
الاحتياطي ذاته يتألف من الاحتياطيات الحالية» وتقوم الهيئة العليا باتخاذ القرارات المتعلقة 
بنسبه ومقداره. والمهم أن يكون هذا الاحتياطي كافياً لتلبية حاجات النقد الأجنبي. 
ويسمح لكل مؤسسة نقدية قطرية بأن تتصرف في كميات العملات المحلية وسياساتها 
ضمن حدود معينة, لتلبية الحاجات المحلية والتكيف مع الظروف والحاجات الموسمية. بل 
يمكن أيضاً أن يسمح لكل مؤسسة نقدية قطرية, بأن تضع إسم القطر في الأوراق النقدية 
تحت العنوان العام للنقد- مثلا: هيئة النقد العربي الخليجي - ثم تحتها المملكة العربية 
السعودية. على أن تكون لأوراق النقد هذه قوة الأبراء في جميع أرجاء المنطقة الخليجية 
النقدية» وأن تكون المؤسسات الئقدية القطرية مستعدة لأن تبدل أي عدد من الأوراق 
المالية متداولة في غير قطرها بعملات قابلة للتحويل. يعد إتمام عمليات المقاصة للنقود 
المتداولة كلهاء حتى تبقى مصداقية القيمة النقدية. وبالاختصار فإن الميكانيكية الموصوفة 
أعلاه تشبه الميكانيكية النقدية لنظام الاحتياط الاتحادي الأميركي مع تعديلات تقتضيها 
اختلافات السيادة بين الأقطار. 


ان الميكانيكية المتقدمة تفترض بالطبع وجود أرصدة من العملات الأجنبية لدى 
الأقطار الخليجية كافية لعمليات التغطية والاستبدال والتعديل. وإذا كانت نقود الخليج كلها 
تدار في وقت من الأوقات من قبل إدارة تابعة لحكومة الهند استطاعت أن تصدر ثقداً 
موحداً لكامل المنطقة. فليس مايمنع تكرار التجربة بإدارة عربية خليجية. 

ولكن ما هو الأساس «الموضوعي» الذي يمكن أن تثبت عليه قيمة الدينار العربي 


١ 


الخليجى. في حالة قيامه؟ الجواب على هذا السؤال يستمد من الغرض الذي يفكر من 
أجله في هذا الدينار أصللاء وهو عزل القيمة المالية الفائضة المتولدة عن إنتاج النفط بما يزيد 
عن الحاجات المالية للقطر المنتج ما أمكن عن المؤشرين الكبيرين اللذين ينخرائها منذ لحظة 
الولادة. وهما تخفيض العملات والتضخمء بل والإرتفاع الطبيعي المحدود في الأسعار الذي 
أصبح صفة ملازمة للاقتصاد الرأسمالي الحديث. بحيث لايطلق عليه إسم التضخم» 
وعزها عن تخفيض قيم العملات. 

من الواضح أن هنالك معيارين يمكن الرجوع إليها وهما «سلة العملات» سواء 
أكانت سلة حقوق السحب الخاصة أم غيرهاء وفهرس الأسعار. فأما الأول فإنه يخفف من 
أثر التخفيض في عملة واحدة مثلاًء مهما تكن كبيرة كالدولار ولكنه لايمتص كامل هذا 
الأثرء لأن أية عملة كبيرة لابد وأن تدخل بالضرورة في أي سلة للعملات. إلا أنه يحتوي 
آثار التضخم أوالارتفاع للأسعارء بينها يستطيع فهرس العملات نظرياً أن يفعل ذلك. 
إلا أن عملة مبنية على فهرس الأسعارء وإن كانت تساعد في حل مشاكل الدول الدائنة» 
تعقد في الوقت ذاته ممارسات الجهات المديئة» من مصارف وحكومات وشركات 
ومؤسسات . 


ومن المؤكد قطعاً أن الدول النفطية بحاجة إلى أشكال جديدة من أشكال تخزين 
القيمة. ولا بد في رأينا أن تصدر للجهات المقترضة والمستلمة للأموال في الدول الصناعية 
سندات مربوطة بفهرس للأسعار ليختزن بها جانب من القيم الفائضة. كا لا بد من 
اعتماد عملة (خليجية) مربوطة بفهرس للأسعارء لإختزان جانب آخر. إلا أن جانباً ثالثا 
من فائض القيمة يمكن بعد ذلك تحويله إلى عملات دولية. ومثل هذا النظام سوف يجعل 
الوضع بأكمله أقل تعقيداً. 

” - الدينار العربي الشامل (توحيد النقد العربي) 

وقد يطرح سؤال حول إمكان توسيع نطاق هذه العملية لتشمل تطاقاً اقليمياً أوسع 
من المنطقة الخليجية. والجواب هو أن هنالك عقبات في سبيل ذلك. أولما أن تلك الدول 
لا تستطيع أن تؤمن قدراً ثابتاً وكافياً من العملات الأجنبية لتحقيق حرية التحويل المرجوة. 
ويمكن التغلب على هذه العقبة في الأجل القصير بإنشاء صندوق احتياطي تستطييع 
الاقتراض منه. وسيق أن لاحظنا أن الفورة النفطية قد أتاحت لعدد من دول عجز ميزان 
المدفوعات لبناء أرصدة عالية من النقد الأجنبىء مما يعنى أن لدى هذه الدول قدرة على 
تأمين النقد الأجنبي اللازم لدينار موحد(©. إلا في أحوال طارئةء يمكن التغلب عليها 


)١(‏ لعل القدرة العريضة القائمة على التحصيل الوافر نسبياً للنقد الأجنبي أثناء الفورة النفطية هو 
الذي قصده الاستاذ بيير ادة باعتبار النفط احتياطياً للعملة. أي اعتبار القدرة غير المحدودة لتحصيل النقد - 
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باقتراض النقد الأجنبي من صندوق الاحتياط (وهو غير الاحتياطي النقدي). إلا أن دول 
العجز ف هذه الحالة تصبح شديدة الارتياط بسياسة النقد الأجنبي » بشكل قد يعجزها عن 
الافادة من احتياطها النقدي إفادة كافية. إذ تضطر دائمًا لأن تحافظ على نسبة عالية من 
النقد الأجنبي في احتياطها النقدي, مما يجمد مشاركة هذه الأموال في عمليات التنمية. 


إلا أن العقبة الأهم هي الاختلاف في نوعية المصالح التي تعتبر السياسة النقدية ذاتها 
مجرد أداة لخدمتها. فالدول النفطية بسببٍ كونها في الأساس دولا م مصدرة للنفط ومستوردة 
للسلع. تجد من مصلحتها أن تحافظ على قيمة عالية وثابتة لنقدها المصدر. وأن تحصل على 
السلع المستوردة بقيم أقل. ومن هنا فإن مصالحها النقدية تتطلب تثبيت القيمة النقدية عند 
مستوى مرتفع. أما الدول غير النفطية فإن مصالحها هي عكس ذلك. إذ أنها بوصفها 
مستوردة للمال يهمها أن تحصل عليه بسعر أرخص. وبما أن لديها قدراً متزايداً من سلع 
التصديرء فلا مصلحة لحا بارتفاع قيمة عملتها لتظل قادرة على المنافسة» وبخاصة وان 
الدول النفطية لا توفر تسهيلات جمركية. وبعبارة أخرى فإن استمرار قدرتها على تصدير 
السلع إلى الأقطار النفطية سوف تعتمد إلى حد كبير على مدى قدرتها على التوصل إلى اتفاق 
حول سنياسة حماية جمركية إقليمية في اطار من سوق مشتركة. وتظهر الدول النفطية ترددا 
كبيراً في ذلك في مرحلتها الاستهلاكية الحالية. ولكن قد يحتج البعض بأن هذه المشاكل 
قابلة للحل. وان الفائدة المشتركة من وجود نظام نقدي واحد تتمثل في اتاحة الفرصة 
لانسياب الأموال من أجل الاستثمارء مما سيدفع حركة التنمية نقلة قوية إلى الأمام. ى) أن 
قيام سوق مالية عالمية يناسب الجميع. ونعتقد أن هذه الحجج كلها حجج قوية. لكنها 
ترتكز إلى موازنات مغانم ومغارم. تبدو الأقطار المختصة هيابة للخوض فيها واتخاذ 
القرارات بشأنها . 

لقد سبق لنا أن أوضحنا الوساوس السياسية و تنتاب البعض حيال مواضيع 
التوحيد النقدي . ولولاها لكان الدينار العربي الخليجي قد أصبح اليوم أمراً واقعاً. إذ عيب 
على الأقطار الخليجية التي كانت قد قبلت تقداً هندياً موحداً أن ترفض اقامة نقد موحد منها 
ولها. وقد شاهدنا من يتدخل لخلخلة قيمة نقده بالعملات الأجنبية كل) بدا احتمال توحيد 
نقديء انتقاصاً من المرتكز القوي الذي ترتكز إليه نظرية التوحيد. وهي امكانية تثبيت 
النقد على أساس قيمته بالعملة الأجنبية. لكن الاجراءات المتخذة في الواقع تبرهن عكس 


-الأجنبي وتوزيعه توزيعاً عريضاً في الأقطار العربية. وما يذكر هذه المناسبة أن لبنان اعتمد حتى حربه الأهلية 
سياسة نقدية تقوم على تثبيت نقده وتقويته بحفظ احتياطي ذهبي وبالتقد الأجنبي يتجاوز /٠٠١‏ وقد اعتبر 
أن هذا التثبيت ضروري لأداء دوره كمركز مالي. وبالرغم من مخالفة ذلك لإجماع الرأي الاقتصادي آنذاك, 
الذي كان يرى في الاحتفاظ باحتياطي أجنبي للعملة بقدر ٠٠١‏ // تجميداً لا مبرر له لأموال يمكن استخدامها 
في عملية التنميةء فإن السياسة النقدية اللبنانية جاءت بنتيجة جيدة وملائمة الحاجات لبنان. 


كن 


المقصود منهاء لأنها تظهر أن الثبات في قيم العملة القطرية بالنسبة للنقد الأجنبي 
هو الأصل » والخلخلة هي الاستثناء الذي يحتاج إلى سياسات تدخحلية تحدثه . 

ولا شك أن قوى أجنبية كثيرة - لا جرد قوى قطرية - تناهض محاولة توحيد النقر 
الخليجي. تحسباً من فوائد هذا التوحيد للأقطار الخليجية» باعتبار أن هذه الفوائد ستكون 
على حساب القوى الأجنبية المختصة. وستدفع من قيمها وثرواتها. وبين هذه القوى من 
لم يكتف بفرض عملاته واسطة للتعامل في الخليج. بل وأخذ يفرض شروط التعامل» 
كالاجبار على شراء سندات طويلة الأجل غير قابلة التداول بفوائد منخفضة. وما دامت 
أقطار الخليج تتعامل من ضمن الميزان السياسي العسكري للقوى. بدلاً من الالتجاء إلى 
اللعبة الاقتصادية والعمل على الاحتماء بهاء فإن كل تفكير اصلاحي. قطري أو اقليمي» 
قطاعي أو شمولي» سيرتطم بهذا الواقع . على أن هذا يجب أن لا يمنع من توضيح القضايا 
ورسم الطرق والوسائل السليمة نظرياء والقابلة للتطبيق عملياء كلما حان ظرف مناسب. 
ه - مؤسسات تمويل التجارة الخارجية 

بين الأفكار المطروحة بإنشاء بنك عربي للتجارة الخارجية. واتحاد عربي للمدفوعات. 
لتمويل التجارة بين الأقطار العربية وتسجيلها واحصائها. 

فأما الاقتراح الأول فالظاهر أن الفكرة وراءه هي أن أقطار العجز المالي عندما تضطر 
أن تمول تجارتها الخارجية بالاقتراض. تضطر إلى اللجو إلى مستودعات الائتمان العالمية» 
وتضطر إلى القبول بشروط مكلفة بل ويححفة.ء وذلك تبعاً لوضعها المالي في ساعة 
الاقتراض. والمطلوب اذن إنشاء بنك عربي» يوفر لما حاجات تمويل التجارة الخارجية 
(ويقصد من ذلك الاستيراد طبعاً) بكلفة أقل وشروط أيسر. 

وليس واضحاً ما إذا كان المقصود أن تتألف أموال هذا البنك من مصادر حكومية 
أو خاصة أو مشتركة. لكن المفروض أن يغلب عليه الطابع العام» رأس مال وإيداعاً. لأنه 
مبني على أساس توفير شروط اقتراضية أدنى من الشروط التي تفرضها الاعتبارات السوقية. 
وبالطبع فإن هذا البنك. وفق التصور المتقدم. يخدم مصالح الأطراف المقترضة أكثر مما 
يخدم مصالح الأطراف الدائنة. لأن الأخيرة تستطيعء بحكم التعريف. أن تحصل على 
شروط أفضل في الأسواق التجارية. وبالتالي فالحافز ليس تجارياً بل لا بد من ادخال 
الموضوع في باب المساعدة. إن ل نقل باب الدعم. وهنا المشكلة. فالبنك بوصفه جماعياً كا 
يفترضء لن يناسب الكثير من الأقطار التي تفضل إعطاء المساعدة بشكل ثنائي. ثم انه 
بوصفه أفضل شروطاً سوف يجتذب معظم حاجات التجارات الخارجية مما يتطلب رأس مالا 
طائلاً وايداعات مستمرةء قد لا ترتاح إليها الدول الدائنة» وقد تخشى بأن تجد نفسها 
ملتزمة بكامل أعباء تمويل التجارات الخارجية في شكل مساعدة. وهو أمر يصعب 


بحتال 


الاستسلام له. ثم أن وجود مصدر سهل للأموال قد يشكل حخفزاً لتنشيط التجارة الخارجية 
إلى حد يفوق القدرات الاقتصادية بما قد يؤدي إلى شطب كثير من الديون في الأجل 
الطويل» وبما يؤديأيضاًإلى تدافع جديد في الاستهلاكية لا مبرر له ولا فائدة منه. ثم 
هنالك بلاء اللاإكتراث القاتلء وميل الدول المديئة لأن تعتبر الأموال المقترضة ديوناً هالكة» 
لا حاجة بالاهتمام بها أو ادخالها الجدي في الحساب. والتجارب على ذلك كثيرة» بالنسبة 
لديون هدرت في بالوعات التجارة الخارجية. سواء بالاقراض المباشر غير المربوط. 
أو بالضمان تجاه جهة أجنبية مقرضة . 

وأفضل من هذه الفكرة في اعتقادنا التركيز على تطوير الأجهزة المصرفية العربية 
والمختلطة للقيام بمهمة تمويل التجارة الخارجية على شروط تجاريةء لأن مثل هذه الشروط 
تشكل ضاغطاً ما ضد الاسراف في الاستيراد. والانجراف في الاستهلاكية. ثم ان الأجهزة 
المصرفية في حال نجاحها ستبقى مرتكزات مهمة للاقتصاد العربي». بينا بنك التجارة 
الخارجية أو ما يشابهه سيكون في حال فشله مصدر مرارة مستمرة» لا تزول بزواله. 


أما الموضوع الثاني فيتعلق بتمويل التجارة بين الأقطار العربية. وقد أصبحت هذه 
المشكلة على أي حال أقل حدة مما بدت في الخمسينات والستينات» نظراً لآن معظم التجارة 
العربية أصبحت تتجه عموماً من الدول غير النفطية. مثل لبنان والاردن وسوريا والسودان»ء 
نحو الدول النفطية. ولا تعاني التجارة السائرة في هذا الاتجاه بالذات من مشاكل نقدية, 
لا بالنسبة لتوافر المال للشراء. ولا بالنسبة لتوافر العملات القابلة للتحويل. وليست هنالك 
قضية مقاصة وتسوية بين أطراف متعددة. غير أن هنالك قدراً ما من التجارة بين الدول غير 
النفطية ذاتها. وهذه أيضاً لا تعاني في ظل الاسترخاء الحالي بأوضاع النقد الأجنبي وموازين 
المدفوعات. مشاكل كبيرة. وتنحصر المشاكل في مواقع محددة أهمها السودان طبعاًء مما يجعل 
المشكلة الملحة مشكلة معالجة وضع خاص. ولذلك فإن مشروع اتحاد المدفوعات العربي 
لا يبدو ملحاً في الوقت الحاضر. ويبدو أن الحاجة الأهم للتجارة العربية تكمن في العراقيل 
غير القدية» وهي الرسوم الجمركية» وحصر الاستيراد - كله أو معظمه - بالقطاعات 
العامة وعدم اعتبار التجارة بين الأقطار العربية داخلة في باب التجارة الداخلية» ومنم 
التسويق المباشر للمنتجات في بعض الأقطار الاشتراكية. وإن استعجال اقامة اتحاد 
للمدفوعات الآن. يبدو من باب وضع العجلة أمام الحصان. ومن الأفضل التركيز على 
الأمور الأخرى دون استبعاد اجراء الدراسات المتعلقة بإنمّاء اتحاد للمدفوعات» متى 
سمح حجم التجارة بذلك. واستقرت النظرة المستقبلية إليها في اتجاه الجديةء وظهرت 
حاجة إلى خدمات اتحاد للمدفوعات لا مجرد حاجة إلى انشاء مؤسسة جديدة مفرغة من 
المحتوى . 

على أن التجربة الفريدة التي يقوم بها البنك الاسلامي في تمويل صفقات تجارية معينة 


1١ 


تجرى في الاطار الاسلامي تستحق أن تطور على المستوى العربي. وقد يكون صندوق النقد 


١‏ - انسيابات الأموال المربوطة بالمشاريع 

لقد كتب الشيء الكثير عن انسياب أموال الاستثمار داخل الوطن العربي» ولنا مهذا 
الشأن بعض الملاحظات السريعة: 
المربوطة. أم بالنسبة لإمكانيات الاستثمار في الأقطار العربية. 


9 - أهم سبب لذلك هو الأنظمة والقوانين والسياسات والاجراءات المانعة لدى 
الأقطار المستوردة لرأس المال. 

* - لقد ضغطت دول العجز المالي» حتى الآن.ء للحصول على أموال غير مربوطة. 
وللحد من دخول الأموال المربوطة. غير أن هذه السياسة لم توصل إلى نتائح مشجعة. وقد 
سبق أن شاهدنا تحويل قسم كبير من الأموال غير المربوطة إلى قطاعي الاستهلاك 
والخدمات. ولعل الأثر الوحيد الباقى هذه الأموال هو التحسينات التى طرأت على البنيات 
الأساشية في :يعض الأقظان العرئية احجة التحسن في القدراتت: المكومية.. 


4 - إذا اعتبرنا تنقلات العمال التى سبق وصفها تنقلات مؤقتة وعابرة» فيجب أن يحول 
جانب أكبر من الأموال إلى الاستثمارء من أجل تطوير الاقتصادات القطرية للبلاد المصدرة 
للعمل. لتصبح قادرة على استيعاب عماها متى حان موعد عودتهم إلى أوطانهم الأصلية. 
وهذا يتطلب اهتماما أشد بالمشاريع . 

ها ان تشجيع دخول أموال الاستثمار يعتمد في الدرجة الأولى على السياسات 
الوطنية القطرية ومدى تطمينها لهذه الأموال وترحيبها بها. وبالتالي فإن تنشيط هذه الحركة 
يقع في متناول أي قطر يرغب بها. ولا حاجة بالضرورة إلى اتفاقات ثنائية أو جماعية 
لتنشيطهاء رغم أن مثل هذه الاتفاقات نافعة بلا شك. فالاستثمارات العربية في امريكا 
وغيرها من الدول الصناعية مثلاً لا تعتمد على اتفاقيات مع الدول المضيفة للاستثمار» بل 
تجري في اطار القوانين الوطنية المنظمة لهذه العملية. وقد كان لبنان حتى حربه الأهلية. 
مثلاً بارزاً عما يمكن تحقيقه بسياسة وطنية تشجع الاستثمار العربي (والأجنبي). 

5 - من بين المعوقات للاستثمار بطء القدرة على اكتشاف المشاريع وتحديدها ودراسه 
جدواها ووضع مخططاتها. ولا بد من اعطاء هذا الموضوع أهمية ملحة وعاجلة. سواء على 
المستوى القطري أم على المستوى القومي . 


ينل 


٠‏ - أن توسيع السوق العربية» من خلال سوق مشتركة حقيقية أو اتفاقية تجارية 
عريضة, من شأنه خلق فرص استئمارية دينامية جديدة نوعاً وكبيرة حجً وكثيرة عدداً. 

4 - لا اعتراض على سياسة الإقتراض من أجل المشاريع. فهي أفضل كثيراً من 
سياسة الاقتراض غير المربوط.ء وهيى ضرورية عندما يكون الإقتراض لرافق عامة. أما 
المشاريع الانتاجية» كبيرة وصغيرة» فلا بد من اجراء مفاضالات قي كل منها بين اسلوبي 
الاقتراض والاستثمار الملكي. وليس لاسلوب الاقتراض امتياز طبيعي على اسلوب 
الاستثمار الملكيء ىا هو مفترض حتى الآن. 

4 - إن المشاريع المشتركة التي تقام بمبادرات حكومية ليست المجال الأوحد 
الاستثمار المشترك لجميع المشاريع وق كل الاتجاهات . 

-٠‏ إن وجود قطاع خاصء وقطاعات استثمارية عامة تتمتع باستقلال اداري 
العربي. 

-١‏ الانسياب الاستثماري أصعب منالاً من الانسياب غير المربوط. ولكنه ابقى 
وجوداً وأثراً. 


١ 


التعقسب 
عبد العال الصكيان 


١‏ - كتب الاستاذ الدجاني هذا الموضوع بإحاطة وشمولء وهما صفتان عرف بها بين 
زملاثه وطلابه وقرائه ومستمعيه : 

نحدث ف ياب أول عن محاور العمل العربي : التجارة ,» النقل والمواصالات» العمل 
الصناعة بمختلف مداخل هذا المحور وأهدافه الاقتصادية منها والقومية, الموارد بما فيها النفط 
ولا 


وأفرد الباب الثاني للتعاون النقدي. على تفصيل نظري عرض فيه لتعريف التعاون 
النقدي. تشريعاته. أشكاله ومؤسساته, ثم أردف ذلك بالاطار العمل لهذا التعاون. منتقياً 
من أخباره ما يلائم بحثهء ومحللاً للاحصائيات المالية العربية» وخاتماً ذلك بالحديث عن 
مستقبل التعاون العربي. 


وفي باب ثالث أبدى الاستاذ الدجاني ملاحظات له حول التعاون النقدي العربي 
حيث تحدث عن النقد غير المربوط. أشكال الحصول على أموال غير مربوطة. دور 
التحويلات غير المربوطة في التعاون الاقتصادي العربي. ثم تطرّق إلى توحيد النقد اقليمياً 
وعربياء فتحدث عن الدينار الخليجي والدينار العربي,» وختم ملاحظاته بالحديث عن 
مؤسسات تمويل التجارة العربية. 


؟ - ومنذ البداية يطالعك إصراره على أن هناك تعاوناً اقتصادياً عربياً صامداً ينتقل 
من محور يعاني المصاعب فيه إلى محور آخرء لعل فيه مجالاً جديداً للانجازء دون التخلي عن 
المحور السابق «همما أدى إلى توسيع قاعدة التعلون من ناحية وتكائر نقاط التباطق 
والاستعصاء من ناحية أخرى». وإن هذا التعاون ظل يتطور صوب انشاء نظام اقتصادي 
اقليمي عربي حتى تبلور ذلك في «اطار موحد هو اتفاقية الوحدة الاقتصادية العربية التي 


,. 


.حددت الأهداف النهائية لتنظيم العلاقات الاقتصادية العربية وأقامت مجلساً يتخصص 
بوضع المشاريع وتحديد المراحل للوصول إلى تلك الأهداف». 

م - لكن الأمر لم يكن يسيراً وليس الطريق وردياً على أية حال... ففي مجال 
التجارة. لعب القطاع العام دوراً مخططاً! لابقاء القيود على التبادل التجاري في دول السوق 
العربية المشتركة ذات النظم الاقتصادية المخططة. ومن منطلق الحرية الاقتصادية! عمد 
القطر الذي لا يملك قطاعاً عاماً إلى تجاهل القرار تماماً كلما استلزم الأمر ذلك. وني مجال 
النقل ظلت الاختلافات السياسية توقف النقل على بعض الطرق وتوقف نقل سلع رئيسية 
«ولو استطعنا في ظروف معينة توقيف الماء ما قصرنا» ويزداد ألم الاستاذ الدجاني حين يشير 
إلى أننا - العرب - «لم نقصّر في اغلاق المممرات الجوية». ولو استطعنا اغلاق عبور المواء 
أو الغيوم مثلاً. فربما لا نقضّرء إذ لا يمنع من ذلك الآن سوى انعدام الوسائل! 

وعندما يتحقق نوع من التقدمء ولو بطريق الصدفة حسب اعتقاده. في مجال. 
كمجال العمل. وقد أسهمت موارده في تحقيق انجاز مهم في محال التدفقات الرأسمالية بين 
الأقطار المصدرة للعمل والمستوردة لهء نجد أن مشكلة اجتماعية قد ترتبت على حركة 
انتقال العمل ولا تزال قائمة. «فالعمال المستوردون لم يعطوا في البلاد المستوردة جميع 
الحقوق التي تعطى للعمل المستورد في بلاد متقدمة. وليست لد.هم فرص الاستقرار 
والارتباط الدائم بالقطر الذي يعملون فيهء هما يزيد من قلقهم. وقد يتعرضون لمعاملات 
تعسفية قبل غيرهم في بعض الأحيان. وتلك مشاكل لا بد من حلها. يستثنى من ذلك 
العراق الذي فتح أبوابه للعمل العربي. دخولاً واقامة وعملاً وتوظيفاً واستفادة من مرافق 
الدولة وكامل المؤسسات الوطنية». وتبلغ المرارة قمتها عنده حين يقرر في ختام حديثه عن 
التعاون الاقتصادي العربي أن العرب «وقد جربوا أن التفرق يوصلهم إلى الهزيمة والكارثة 
وأن التوحد يقودهم إلى النصرء ما زالوا يفضلون التفرق على التوحد. . .» 


- ويرى الأستاذ الدجاني. بحق. أن دمج الأسواق العربية القطرية الصغيرة كلها 
في سوق اقليمية واحدة هو وسيلة حتمية لايجاد الشروط الأساسية للتنمية الصناعية» سواء 
تعلق الأمر بالتوسع الجغرافي أو النوعي للسوق. أو تعلق الأمر بالفرص الاستثمارية 
المضافة للأموال العربية» وسواء تعلق الأمر بإمكانيات التوطن التكنولوجي أو تنسيق 
الصناعات. ويرى أن الدول العربية قد نجحت في اقامة مؤسسات مشتركة مثل جامعة 
الدول العربية» ومجلس الوحدة الاقتصادية العربية وغيرهاء لكن الدول العربية ليس لديها 
تصور للأهداف التى تبغى تحقيقها في الأجل القريب أو الأجل البعيد. وليس لديها نظام 
من الأفضليات للمرايم التي تبحثها المؤسسات القومية المشتركة. «والأمر الوحيد الذي 
حاف هدق واسلوياء. هو تحفيق -مقدان أقبر هن" التعاوة: والتسيق: آي كانك: المباى 


حال 


المقصودة من هاتين العبارتين»». «وتبقى الأهداف القومية المحددة والمأمولة» قطاعاً خاصاً 
وختصاً تتبارى ضمنه مدارس فكرية متعددة ومتنوعة الاتجاهات» ولذلك يخلص إلى القول 
أن «الأهداف القومية» للتعاون «الاقتصادي العربي هي النتائج التي تصدر عفوياً وحتمياً 
عن هذا التعاون دون أن تكون مقصودة في حد ذاتها». 

- وإذا كنا نتفق مع الاستاذ الدجاني في نتائج التحليل» فقد نستأذن الاشارة إلى 
أن حركة الوحدة العربية» وما تعبر به عن نفسها من صيغ مختلفة للتعاون على دروبهاء إنما 
هي حركة تاريخية لما كل ما للحركات التاريخية. وعليها كل ما على تلك الحركات. وبهذ 
المعنى فإن النتائج التي تتحقق في اطار التعاون العربي عموماً. والاقتصادي منه خصوصاًء 
هي انعكاس لصراع قوى الحشد الوحدويءعلى اختلاف مدارسها. ضد تعنّت قوى 
التجزئة والاقليمية» ومن ثم فهي حلول توفيقية لا تلبث القوى التي اصطلحت على 
التسليم بها وافرازها للواقع أن تبدأ العمل وتضع الخطط. إما للانتقال بها إلى مرحلة 
متقدمة. أو للعدول عنها وافراغها من محتواها إن لم يكن العدول ممكناً. 


ولقد وجدت قوى التجزئة في يؤس الفكر العري وفي سيطرة العسكرية العربية على 
مقدرات هذا الوطن لفترة طويلة ما مبيء لها جيشا من المثقفين الذين ينصحون هنا 
ويكتبون هناك كل ما يزين لأبناء هذا الوطن مقولة أن التجزئة حتمية ومنطقية! وإن الوحدة 
طموح وجموح! حتى لقد وصل الوضع بالكثرة!. إنهم يبدأون حديثهم في المسألة القومية 
من نقطة التبرؤ من نتيجتها بالقول «رغم أننى لست من أنصار الوحدة. . . لكنها قد تكون 
ذات أثر فعال في تقدم الوطن العربي أو في اقامته» ... كأنه غير موجود. .. أو بالقول: 
«إنني من أنصار الوحدة المدروسة ومن ثم فأنا أرفض الدعوات الوحدوية النزقة! وإذا تأنق 
بالقول قال الفورية! أو المستعجلة!»... طبعاً ينتهي مثل هذا النمط من المفكرين. من 
محاضرته أو مقالته» بالضرورة» إلى أن كل الدعوات الوحدوية إنما هي نزق وطيش وتعجل 
وفورة! لقد كشفت دراسة ميدانية لمركز دراسات الوحدة العربية أن من الفئات التي 
وقع الاستفتاء عليها لا تؤمن بوجود وطن عربي واحد! ولعل من ان أن نسجل هنا 
للاستاذ الدجاني أنه كان. وما زال. في كل ما كتب وحاضر بهء وحدويا مؤمناء وله جهد 
في ابداعات الخمسينات الوحدوية وحتى اليوم» في اطار الجامعة العربية وخارجهاء من 
موقعه كأستاد جامعي وأمين عام لاتحاد غرف التجارة والصناعة والزراعة للبلاد العربية. 

5 - لقد كان من المناسب لو أن الكاتب أعطانا تقييمه «الحركة الشكل»» واسمحوا 
لي أن أسميها كذلك. التي أسهمت في تأخير العمل العربي المشترك والحد من انجازاته. 
تحت غطاء «اعادة تنظيم آلية العمل العربي المشترك» وضرورة وضعها «تحت اشراف الجامعة 
العربية ورقابتها»» حيث لا زال العمل العربي يعاني من البحث في التنظيم» قبل. البحث في 


١ لا‎ 


الأهداف. والبحث في الذي «يجب أن يتحقق» بدلاً من البحث في الأسباب الموضوعية في 
الذي «لم يتحقق». والبحث عن الكمال بوضع مشروعات اتفاقيات تحققه بدلاً من البحث 
في تطبيق القائم من الاتفاقيات «مههما كان متواضعاً» قبل الانتقال إلى نقطة أعلى. كذلك 
لم يرد الباحث أن يفرد بعض سطرور لتناحر مدارس الوحدويين العرب وتعارض مداخلهم 
ومفاهيمهم في العمل العربي المشترك في اطاره الرسمي. وكان بودّنا أن يشير الكاتب إلى 
الاقليمية والقطرية اللتين تهيمنان على فكرة الموظف في المنظمات العربية» وكيف أنه لا زال 
بعيداً عن التوجه القومي بحكم جنسية جواز السفر الذي يحمله. وتأشيرة الدخول والخروج 
التي لا بد منها لهء وكيف أدى ذلك. ويؤدي الآنء وسيؤدي في المستقبل إلى مزيد من 
الاحباط في التعاون الاقتصادي العربي من حيث الموضوع وليس من حيث الشكل. فكل 
من هذه المظاهر ليس إلا تعبيراً عن قضية موضوعية تتصل بالسيادة وتتفرع عنها! وترتبط 
بالأمن القومي الذي يشكل هيا لبعض ولاة الأمر في أقطار هذا الوطن. 


/ا - والحق. أن هناك جملة من الاتفاقيات والتنظيمات القائمة مما يصلح أن يكون 
نواة حقيقية لمسيرة جادة نحو نظام اقتصادي عربي». ونحو هوية وجنسية عربية» لو انصرفت 
الجهود إلى تطبيق الاتفاقيات وترسيخ دور المنظمات واستقلالية العاملين فيها وتلك هي ع2 في 
تقديري » قضية التعاون الاقتصادي العربي على دروب الوحدة. وليس مزيداً من 
الاجتهادات والتسميات والقرارات التي تطالعنا صباح مساء . 

وإذا كان صحيحاً «أن العمل الاقتصادي العربي المشترك أكثر اتساعاً وشمولاً من 
جرد اقامة المشروعات ذات التمويل المشترك ومن جرد حذوث تدفقات مالية عبر الحدود» 
كا ذهبت إلى ذلك ورقة عمل خبراء الستراتيجية العرب الذين تقدموا بها إلى المؤتمر 
القومي ببغداد سنة 191/8. فإنه من الصحيح أيضاً أن العمل العربي المشترك أكبر من 
مضمون الاتجاهات الداعية في اطار دراسات الستراتيجية إلى خلق «جماعة اقتصادية 
عربية»» وكأن العمل العربي المشترك سيحقق الانجاز تلو الانجاز لو عمل تحت اسم 
«الجماعة» بدلا من عمله في اطار اتفاقية الوحدة الاقتصادية العربية واتفاقية الدفاع المشترك 
والتعاون الاقتصادي وما يتصل ببها من موائيق منظمات العمل العربي المشترك . 

إن العمل الاقتصادي العربي المشترك قد تكاملت أدواته من حيث الأهداف والمناهج 
والتنظيم منذ اكتملت -ثلاثيته ف اتفاقيات الوحدة الاقتصادية. وصندوق الاغاع. وصندوق 
النقد العربيين» ومنذ اتساع قاعدته لتشمل منظمات متخصصة هي بيوت خبرة ومجاللات 
للتنسيق القطاعى. ومنذ أصبحت للقطاعات العربية أسنان تمثلت بالشركات العربية 
المشتركة والاتحادات النوعية» ومنذ انصرف العمل على وضع خطة عربية شمولية وملزمة 
تكاتف البعض على اجهاضها بمختلف الأساليب والأوصاف. 
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م - عندما تحدث الكاتب عن موقع التعاون النقدي من التعاون الاقتصادي بدأ 
بتعريف التعاون النقدي على أنه «الارتقاء بالعلاقات المالية القائمة إلى مستوى أرفع من 
المستوى القائم بواسطة عمل ارادي مخطط». ولا يتركنا الكاتب للتجريد في هذا المجال إذ 
أنه يعود ويريط بين التعاون كعملية وبين العروبة كهدف فيقرر أن «النقد العربي الموحد 
هو قمة التعاون النقدي العربي ويأقي تتويجاً للجهود التعاونية في الحقل النقدي. وبعد أن 
يبين الكاتب مبررات التعاون العربي في المجال النقدي. ويشير إلى أن هناك من يعتقد أن 
الجانب المالىيى هو أيسر جوانب التعاون الاقتصادي. وهناك من يزيد القول على ذلك 
ويذهب إلى أن تحرير التبادل الرأسمالي يسبق ويعبد الطريق لتحرير تبادل السلع ووسائل 
الانتاج الأخرى. وبعد أن يصف الكاتب أصحاب الرأي الآخير بالتطرف. يتوجه صوب 
توحيد النقد والنقد العربي الموحد فيشير إلى اعتراضات الدكتور سليم الحص على دعوة 
الصندوق العربي للانماء لإيجاد اتحاد نقدي سنة 191/4 حيث ذكر أهم هذه الاعتراضات على أنها 
دلا بديل في السياق الطويل عن تدعيم العملة الموحدة. أي الدينار العربي بقاعدة واسعة 
ومتجددة ومتناهية من الانتاج العربي». وهذا أمر سليم في حد ذاته لكن الصعوبة تتمثل في 
أن القاعدة الواسعة المتجددة «هي مطلب التعاون الاقتصادي العربي وهدفه». 

4 - على أية حال. وني مجال البحث عن موقع التعاون النقدي من التعاون 
الاقتصادي العربي. فرق الكاتب بين توجهين في هذا الصدد. 

84- التوجه الأول استراتيجي يرى في التكامل النقدي قمة للتكامل الاقتصادي 
وهدفه النبائي اصدار عملة عربية واحدة من خلال انجاز ثلاث خطوات هي : 

- تنسيق السياسات النقدية. 

- استقرار أسعار الصرف وتحقيق قابلية التحويل للعملات العربية. 

- التسوية المتعددة الأطراف والوحدة الحسابية (الدينار العربي) الذي تتحدد قيمته 

على أساس سلة من أسعار صرف العملات العربية. 


وبهذا المعنى فإن اتفاقية صندوق النقد العربي تمثل الاطار الصحيح للعمل من أجل 
الهدف الستراتيجي في تحقيق التكامل النقدي. كتتويج للتكامل الاقتصادي . 

فصندوق النقد هو وليد جهود حركة التكامل الاقتصادي ومؤسساته من جهة. وتنص 
أهدافه صراحة على الخطوات الثلاث التي تحدث الكاتب عنهاء بحق. لكن الكاتب ترك 
هذا الأمر على نحو ربما يوحي للقارىء ان الكاتب لا يعتقد بكفاية صندوق النقد العري. 
لذلك سندنا في هذا الاستنتاج أن الكاتب عندما تحدث عن تنسيق السياسة النقدية حدد 
هذا التنسيق وتنظيمه على أنه «تنسيق سياسة البنوك ا مركزية النقدية العربية عن طريق انشاء 
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مجلس نقدي عرب يكون اتحاد البنوك المركزية في العالم العربيء ويقوم هذا المجلس بعد 
وضع ميثاق للتعاون العربي. ..». 


والحق أن اقتراح المؤسسات والتنظيمات العربية الواحدة بعد الأخرى ليس هو الحل 
المطلوب لمشكلات العمل العربي. لأن مثل هذا الحل متوقف أساساً على قدرة الراغبين في 
العمل الوحدوي على فرضهء من خلال حوار ديمقراطى أياًّ كانت خلفيته الفلسفية 
والتنظيمية. لقد أبدينا وجهة نظر صريحة في اجتماعات المحافظين ودوريتها وأوردنا الخلفية 
التاريخية لفكرتها والأمد المحدود لاستمرارها في بحثنا الذي تقدمنا به لهذه الندوة» فنحيل 
إلى ذلك. وتأمل أن النقاش حول هذه المسألة بيننا سيصل إلى تقييم موضوعي لجدوى 
انشاء منظمات جديدة كأسلوب بديل لدى فريق من الكتاب العرب لاسلوب البحث عن 
سبل تمكين المنظمات القائمةمن إنجازالأهداف المرسومة لها بموجب مراحل تتفق مع مرونة 
وسائل الاتفاقيات الخاصة بها وواقع الأوضاع العربية والحدود التي يفرضها. 


8- التوجه الثاني الذي أشار إليه الباحث بالنسبة للتعاون النقدي وعلاقته 
بالتعاون الاقتصادي هو توجه مناقض للتوجه الأول. ويقوم على (أن الاندماج المالي يقود 
إلى الاندماج الاقتصادي وليس العكس كا هو متضمن بالتوجه الأول). ويقوم هذا الاتجاه 
على افتراض وجود تيار مستمر ومقبول من الاصول الالية بين المناطق المختلفة. بما يوفر 
اصولاً مالية نقدية ويما يقضي على مشكلة المدفوعات وميزان المدفوعات بين المناطق. وتقوم 
السياسة المالية بدور فاعل عند وجود بعض الخلل في تلقائية الاداء الاقتصادي في مختلف 
مناطق التكامل . ْ 


8- والحق أن الدور المفترض بهذا التوجه وموقعه التسلسلى في حركة التكامل 
الاقتصادي إنا. هو سليم في اطار التجريدء لكنه لا يعني أنه وسيلة ناس لتحقيق التكامل 
الاقتصادي العربي. لأن لهذا التكامل خلفيته القومية التى يتميز بها عن غيره من حركات 
التكامل الاقتصادي. ويترتب على ذلك ان التوجه المالي لوحده قد يكون كافياً لإنجاز 
مهام جادة على طريق التعاون الاقتصادي, لكنه لا يؤدي إلى تكامل أو تعاون اقتصادي 
شامل يتوجه صوب الوحدةء إلا إذا اقترن بالخلفية القومية. والاقتران بالخلفية القومية 
يعني. من بين ما يعنيه. أن قراراً بالتعاون يجب أن يقوم أولاء ثم يتفرع عن هذا القرار 
أوجه مختلفة للنشاط. منها ما هو تخطيطي شمولي. “ومنها ما هو تخطيطي قطاعي. ومنها 
ما هو تنفيذي على مستوى القطاع وأجزاء القطاع. 


إن موقع التعاون النقدي العربي من التعاون الاقتصادي العربي يتحدد في أن التعاون 
النقدي هو أحد وجوه التعاون الاقتصادي الذي يجب أن يسير التقدم فيه جنباً إلى جنب. 


ل 


مع وجوه التعاون الصناعي والزراعي والتجاري وبقية وجوه الاداء الاقتصادي الأخرى. 
بجوانبها الثلاثة القطرية والقومية والدولية. 

٠‏ - فيا يتعلق بسلة العملات كأساس للعملة الموحدة. نجد أن المشروع الموحد 
الأول لاتفاقية الصندوق قد اقترح ذلك. لكن هذا الأمر لم يؤخذ به في حينه وقد كان الأمر 
محلا لدراسات موسعة ومقترحات محددة من قبل كل من الجزائر والعراق وتناولته كتابات 
بعض الاقتصاديين العرب. 

-١‏ يجد المعلّق نفسه على إتفاق تام مع ماأورده الكاتب من ملاحظات حول 
مساعدات التنمية ومايقال في ربطها أوإطلاقها والرقابة عليها. وتجدر الإشارة هنا إلى أن 
مساعدات التنمية عربية ذات خلفية قوميةء ولايجوز أن تخلط بفلسفة مساعدات التنمية 
الدولية الى تقوم على أنها تعويض من الدول الصناعية عما نهبتهء خلال التجارة الدولية» 
من الدول النامية. ويبذه الخلفية القومية فإن ترابطاً موضوعياً لابد أن يقوم بين الإختيارات 
السياسية للدول العربيةء وبين الإختيارات الدفاعية والتنظيمات التي تحكمها من جهة» 
وبين مساعدات التنمية حجم وتوزيعاً ومستاراً من خلال خطة عربية واضحة تتضمن قدراً 
متزايداً من الإلتزام المتبادل على أسس قومية . 


- كذلك نجد أنفسنا على إتفاق تام من حيث الجوهر مع ماذكر الكاتب عن 
مبررات ومصاغب: إتعاء كل .من الدينار العري والدينار الخليجي + قضلا عن أن الدينار 
يجب أن يكون عربياً سواء بدأ بدول الخليج أوبدا بدول الخليج ودول عربية اخرى قادرة 
على الإيفاء بالتزامات النقد الموحد وراغبة في الإيفاء عن قناعة قومية وتحليل إقتصاديء إذ 
يبدو ملاثً) أنه يعزز فلسفة التعبير القومي» ولوفي التسمية» في هدف استراتيجي.كهذا. 


١‏ - وبخصوص ملاحظات الكاتب حول مؤسسات تمويل التجارة العربية. فإننا 
نميل إلى مقترحاتنا الواردة في بحثنا حول الجمع في إطار تسوية المدفوعات بين فكرة التسوية 
وفكرة تطوير التجارة» كا ونوعاً. وربط ذلك بتخطيط الإنتاج. وواضح في هذا المخصوص 
أن أموال هذا النشاط ينبغي أن تكون من طبيعة خاصة وشاملة لقدر ملائم من عناصر 
المنح والتسهيلات التي ترافق مساعدات التنمية ذات الخلفية القومية. ولايحول مثل هذا 
التوجه. على أية حال دون تأبيد ماذهب إليه الكاتب من «عوة إلى التركيز على تطوير 
الأجهزة المصرفية العربية والمختلطةء للقيام بتمويل التجارة الخارجية بشروط تجارية تشكل 
قدرا من الضغط ضد الإسراف في الإستيراد. 

ولكننا نختلف مع الكاتب في أن يكون هذا التركيز بديلاً لفكرة البنك العربي 
للتجارة الخارجية. ويتأكد إختلافنا إذا اتصل الأمر بالجمع بين فكرة تسوية المدفوعات 
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وفكرة التجارة الخارجية العربية في تنظيم مؤسسي واحد يرتبط بصندوق النقد العربي ويعتبر 
أحد أدواته التنفيذية في إنجاز الأهداف الموكولة إليه. 

-١64‏ وني الختام أود أن أعبر عن إعجابي الشديد بالبحث وشموليته» وأسجل 
تقديري للبواعث التي تكمن وراء مرارة الكاتب التي تجلت في تسامحه وقبوله بمبدأ اليدء من 
محور جديد في التعاون الاقتصادي العربي دون التخلى عن المحور الذي يجابه العقبات» 
وأدعوه وأدعوكم إلى العودة بالأمور إلى نصابها ... لا تحور جديد إل بعد تطبيق محور 
سابق أوتعديله في ضوء ماقد يشوب أهدافه ووسائله من تعجل أوعدم قذرة على التعامل 
مع الواقع. إن هذا يعني أن أي جديد سيكون أقل طموحاً مما هو قائم. وليس هذا 
مطلبنا. أما إذا كان الجديد أكثر طموحا من القائم. فإن دعوتنا لتجنبه حتى ننجز مهام 
تطبيق القائم تكتسب مشروعيتها وواقعيتها. 

والله أسأل أن يوفقنا إلى مافيه خير أمتنا وصلاحها. 
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المناكيثشات 


سمير المقدسي: هذه الورقة المفيدة التى قدمها الاستاذ الدجاني تغطي مجالات عديدة 
من القضايا. وهي )5 أضواء بالتأكيد أمام القارىء على الجهود المختلفة الى بذلت بغية 
إحراز تعاون إقتصادي عربي وثيق. برغم أن ماأمكن تحقيقه على صعيد الواقع جاء أقل 
بكثير تما كان يرتيى على صعيد الأمل. 

وأود هنا أن أشير إلى نقطة مهمة أثارها الاستاذ الدجاني في ورقته وعلق عليها 
الدكتور الصكبان .. ان ورقة الاستاذ الدجانتي ترسم معالم نبجين لعملية التكامل النقدي 
التي توصل إلى توحيد العملة. أوهما أن التكامل الاقتصادي لابد وأن يتقدم عن طريق 
توسيع التجارة والاستثمارات في داخل المنطقة المعنية. بما يمهد الطريق. في مرحلة لاحقة 
لقيام التكامل النقدي. وثانيهها أن التكامل النقدي - ولاسيها التدفق الحر للموارد 
الرأسمالية وتطوير أسواق مالية متكاملة سوف يعمل. بحد ذاته. على تمهيد الطريق نحو 
التكامل الاقتصادي على صعيد التجارة والإنتاج. لكن يبدو أن الطريقة التي عرض بها 
هذان النبجان قد جعلتهها يبدوان وكأنها متعارضان. 

ويبدو لي أن القضية التي أثيرت ليست قضية أي متها يؤخذ به. إن هاتين العمليتين 
يمكن أن تتقدما في وقت واحدء وأن تعزز كل منها الأخرى. إن الانتقال الحر للموارد 
الرأسمالية» في داخل المنطقة المتكاملة. مثلاء ووضع وتطوير الأسواق الاقليمية المالية» كل 
هذا من شأنه أن يساعد عملية الإنتاج على أن تتصف بمزيد من الكفاءة. كا يسهم في 
توسيع التبادل التجاري في داخل المنطقة المعنية . وأخيراً فإن مزيداً من التكامل على مستوى 
التجارة والإنتاج سيدعو في حد ذاته إلى مزيد من التعاون النقدي الوثيق. إن هاتين 
العمليتين مهمتان. على نحو ماذكر بحق الدكتور الصكبان. على أساس أن كلا منها تعزز 
حدوث الأخرى وليست مجرد أنها تتلو الأخرى في الحدوث. 

ربما يقدم لنا الاستاذ الدجاني مزيداً من الضوء على هذه النقطة. 
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محمود سقبان : يبدو أن كثيراً من المتحدثين يساوون بين التكامل النقدي وبين توحيد 
العمله. وهذاء فأود أن أقول أن توحيد العملة ماهو إل إحدى صيغ وطرائق التكامل 
النقدي . 


وفيما يتعلق بتوحيد العملة. أود أن أطرح نقطة تقول بأنه من وجهة نظر فنية بحتة 
فإن وجود مجموعة من العملات ذات أسعار صرف ثابتة» وإمكانية كاملة للتحويل وحرية 
حركة. هو أمر مكافء لوجود عملة واحدة. أنا على بينة تماماً من الحجج المعيارية التي 
يمكن أن تثار ضد هذا الرأي» ومع ذلك فإنني أؤكد أنه لاتقنياً ولانظرياً. يمكن قبول 
المساواة بين التكامل النقدي وبين توحيد العملة. 

محمد لبيب شقير: أودء أولاًء أن أعبر عن تقديري الكامل لاستاذ من أساتذة الجيل 
الذين بذلوا جهداً ضحًا في ميدان التعاون الاقتصادي العربيء سواء بالفكر أو بالعمل» 
وهوالاستاذ برهان الدجاني. والواقع أنني تمتعت كثيراً بقراءة الورقة التي أعدهاء لأنها أعطتنا 
نظرة شمولية كبيرة وواسعة على جهود التكامل والتعاون الاقتصادي العربي على مدى 
مايزيد عن الثلاثين عاماً. بل لقد رجعت في بعض الجوانب إلى ماقبل ذلك بفترة طويلة. 

والواقع أنني أتفق تماماً مع الشعور الذي عبر عنه الاستاذ الدكتور عبد العال 
الصكبان» وهو إنطباع «المرارة» الذي يتولد لدى الكثير منا عندما يجد أن جهود التكامل 
والتعاون العربي في الميدان الاقتصادي على مدى ثلاثين عاما قد وصلت إلى محصول ضثئيل 
لايحقق الأهداف التي كنا نتمناها جميعاً. على ما أوضحه بقوة الاستاذ الدجاني. 


ولكن هناك ثلاثة أسئلة محددة أطرحها كتعليق على ورقة الاستاذ برهان الدجاني. 
وكنت أود لولمسها وعالجها: 

قَمة تاحيةه القدذدين لنا الامعاة .زراك كف أن الداغل الى اتبعت نح الآن 
- على الأقل المدخل التجاريء والحمدخل الإنمائى - لتحقيق التكامل أوحتى التعاون 
الاقتصادي العربي لم تحقق النجاح الذي كان يراد منها. كابين لنا أيضاً العديد من 
الأسباب التي تفسر عدم نجاحها وعدم تحقيقها حتى للأهداف المحددة التي وردت في 
الإتفاقيات التي عقدت في هذا الخصوص بين الأقطار العربية. 

وهنا يثورء بالضرورة, السؤال التالي: أفليس من الممكن أن يكون من أهم هذه 
الأسباب. أو عل الأقل واحداً من بينهاء هو أن هذه الجهود جميعاً قد رسمت خطوطاً 
للتعاون في ميدان التجارة. دون أن ترسم خطوطاً واضحة ولاأسساً مائلة للتعاون في 
جائب النقد وفي جانب تسوية المدفوعات بين الأقطار العربية؟. فالتبادل التجاري له جانبه 
العيني الذي يتمثل في انتقال السلع والخدمات. ولكن له أيضاً جانبه النقدي الذي ييسر 
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هذا التبادل أويعرقله. وهو جانب تسوية المدفوعات. والمشكلات التى يثيرها هذا الجانب 
في التطبيق متعددة ومعقدة خاصة إذا لاحظنا تعدد الأنظمة النقدية العربية. والواقع أن هذا 
الجانب النقدي لم ينل الاهتمام الكافي إلا حديثا جدا وعلى نطاق البحث دون التطبيق. فكىا 
يعلم أستاذنا الدجانيء فإن إتفاقية تسهيل التبادل التجاري التي أبرمت بين البلاد العربية 
سنة 0194878 اقترنت بها إتفاقية اخرى هي إتفاقية تسهيل إنتقال رؤ وس الأموال وتسوية 
المدفوعات. ولكن على حين نجد في الإتفاقية الأولى. على الأقل. بداية إلتزامات محددة في 
نطاق التبادل التجاري. لانجد أي إلتزام على الإطلاق ولاأي خط واضح ومحدد بين 
خطوط التعاون النقدي والتعاون في تسوية المدفوعات في الإتفاقية الثانية المتعلقة بانتقال 
رؤ وس الأموال وتسوية المدفوعات. 

ولذلك فإن التساؤل يفرض نفسه. عما إذا كان غياب هذا التعاون النقدي واحداً 
من الأسباب والعوامل التى أدت إلى عدم نجاح التكامل أو التعاون التجاري؟ وإذا 
استمرت جهود التعاون الاقتصادي العربي مع هذا الإهمال للتعاون النقدي. ودون تطبيق 
صورة أودرجة من صور ودرجات التكامل النقدي - التى ليس من الضروري أبداً أن 
تكون صورة توحيد التقد العربي - أفليس من المرجح جداً أن تصل كل جهودنا ال حالية في 
التكامل الاقتصادي العربي بمداخله الجديدة إلى نفس النتيجة التى وصلت إليها جهود 
الخمسينات والستينات؟ . ْ 

ومن ناحية اخرى. فإن هناك سؤالاً آخر كنت أود في الحقيقة لوتناوله الاستاذ برهان 
الدجاني بشيء من التفصيل. فعلى المستوى النظري يدور حالياً نقاش كبير حول أثر 
إستقرار وتثبيت سعر الصرف بين العملات العربية على حركة التجارة فيا بينها. وحيث أن 
الاستاذ الدجاني من أشد المتحمسين لتنمية التبادل التجاري كمدخل أو كركيزة للتكامل 
الاقتصادي العربيء فقد كان من الواجب أن يفصل في هذا الموضوع. فهناك الآن 
مدرستان في الفكر الاقتصادي. إحداهما ترى إستقرار أسعار الصرف بين العملات يؤدي 
إلى إستمرار وتمو التجارة فيها. والأخرى ترى أن هناك قرائن تؤيد أن مرونة أسعار الصرف 
هي التي تحقق نمو التجارة. فا هو موقف الاستاذ الدجاني من هذا الموضوع؟ . 


ومن ناحية ثالثةء إذا كان من الضروري., على أي حال. تحقيق نوع أودرجة من 
التنسيق بين أسعار الصرف. فهل هذا ممكن في ظل النظم التقدية العربية الحالية حيث 
تختلف العملات العربية فيا بينها من حيث العملات الأجنبية التي ترتبط بها. فبعضها 
مرتبط بالدولارء والآخر بحقوق السحب الخاصة. والثالث بسلة خاصة من النقد. فهل' 
من الممكن في ظل هذا التعدد والتباين في إرتباط العملات العربية بالعملات الأجنبية» 
تحقيق تنسيق أو إرتباط فيم| بينها؟ . 
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أنا أعلم أن لدى الاستاذ برهان الدجاني إجابات على هذه الأسئلة ولكنه ربما لم يرد 
أن يثقل عليناء ولذلك فإنًا نود أن نسمع إجاباته هذه. وبنفس التقرير الذي نتتبع به دائنًا 
أراءه وأفكاره في مجال التعاون الاقتصادي العربي» وشكراً. 

عز الدين ابراهيم: لاشك أن مسيرة التعاون الاقتصادي العربي منذ السبعينات. كما 
ذكر المتحدث, كان فيها بعض الإيجابيات. ولذلك نتيجة لتوفر الفوائض المالية العربية» 
وهجرة العمال العرب إلى البلدان النفطية. ولكن أيضاً يجب أن يشار إلى أن هنالك بعض 
السلبيات لهذا التعاون. فهجرة العمال من بلدان الععجز قد أحدثت إخبلالاً كبيراً في 
أسواق العمالة فيها. فلقد ارتفعت أجور العمال إرتفاعاً كبيراً. وفي بعض التخصصات 
النادرة بوجه خاص» الأمر الذي زاد من معدلات التضخم في هذه البلدان. 

يضاف إلى ذلك أن هجرة عدد كبير من العمال من بلدان العجز في تخصصات 
أساسية قد يكون أحد مسببات بطء النمو الاقتصادي في هذه البلدان. ولربما كان ذلك 
سبباً في الإرتفاع المستمر في العجز في موازينها التجارية. 

إن التقييم الصحيح لمسار التعاون الاقتصادي العربي يجب أن يأخذ في الحسبان مثل 
هذه السلبيات مع الإيجابيات . 


فايقة الرفاعى: أود أن أعلق أولاً على فكرة الدكتور محمود سقباني بأن أسعار الصرف 
الثابتة وإمكانية التحويل هي بديل كامل عن عملة مشتركة ومن ثم فليس ثمة حاجة لعملة 
مشتركة يمكن من خلالها تحقيق التكامل الاقتصادي . 

وأنا أخالف هذا الرأي. وأود أن أشير إلى ورقة البروفيسور وليامسون التي نوقشت 
هذا الصباح. حيث أشير فيها إلى أنه في ظل تثبيت أسعار الصرف. فإن محرد إمكانية تغيير 
هذه الأسعارء قد يجعل القطاع الخاص في الدول الأطراف يقوم بردود فعل غير ملائمة. 
وهذا يشكل عقبة في طريق أفضل وأكفأ توزيع للموارد. ويشهد بهذا التخلي الذي تم 
مؤخراً عن مساواة الأسعار بين الريال القطري والدينار البحريني ودرهم الامارات العربية 
المتحدة. من هنا من الأفضل وجود عملة مشتركة لدول الخليج. وليس محرد الإقتصار على 
سعر اصرف ثابت بين علملاتيا. 

ثانياً. ان القضية ليست مجرد تدفق في الموارد المالية من بلدان الفائض إلى بلدان 
العجز. فقد يمكن بسهولة تبين أنه مع وجود حرية حركة رأسمالية. يمكن أن يؤدي ذلك 
إلى سوء توزيع للموارد الفعلية» إذا ماكانت هذه الحرية غير مرتبطة بتنسيق السياسات 
الإستثمارية بما من شأنه أن يوصل إلى وجود تخصص وتوزيع كفء للعملء ولاسيا في 
ضوء الحقيقة التي تقول أن البلدان العربية لا تزال لما طاقات إنتاجية ضيقة وقليلة التنوع. 
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من هنا يستلزم الأمر وجود خطة جيدة الصياغة تنطوي على إستراتيجية طويلة الأجل 
بالنسبة للوضع العربي في إطار الاقتصاد العالمي. وهذا يمكن تحقيقه عن طريق إنشاء 
مؤسسة للإستثمار تتميز بالصفة الفوق قطرية مع تجميع الاحتياطي الذي من شأنه توجيه 
الموارد والفوائض المالية بما يحقق الأهداف من هذه الخطة الإستراتيجية للإستثمار. 
وأشكركم . 

خير الدين حسيب: عندما يتكلم الاستاذ برهان الدجاني عن العمل الاقتصادي 
العربي المشترك. فإنه يتكلم عن تجربة الثلائين عاماً أوأكثرء بحلوها ومرّهاء بل بعسلها 
وعلقمهاء التى شارك فيها شخصياً. وأعتقد أنه ليس من باب المجاملة القول أن الاستاذ 
برهان الدجاني قد وضع مقياساً للعطاء في سبيل أمته وفي سبيل العمل الاقتصادي العربي 
المشترك, قد يجعل من الصعب على كثيرين منا أن نقدم ماقدمه. 

ومع ذلك أود أن أبدي بعض اللملاحظات فيا يتعلق بالتعاون الاقتصادي العربي 
عموماً والذي ينطبق أيضاً على التعاون النقدي العربي بأشكال وبدرجات متلفة. 


لقد جرت مناقشات كثيرة بين المفكرين العرب والممارسين في اتخاذ القرارات 
السياسية حول العلاقة بين الإر ادة السياسية والتعاون الاقتصادي العربي وأيهها يسبق الآخر: 
أن نبدأ بالتوحيد السياسي لننتهي بالتوحيد الاقتصادي. أونبدأ بالتوحيد الاقتصادي فتنتهي 
بالتوحيد السياسي. وقد جربت كل هذه وتلك في الوطن العربي خلال العشرين سنة 
الأخيرةه :وبات: واضحا أذ حتالك إرياظا كتديدا وقزيا بين العلافات السباشية العوبية وبين 
مدى التعاون الاقتصادي العربي. فإذا تتبعنا العشر سنوات من ١4188‏ إلى 2954 في 
العلاقات الاقتصادية بين العراق وسورياء والعراق والأردن وبين سوريا ومصر. وبين مصر 
والسعودية, لوجدنا صورة مذهلة ومؤسفة لمدى هذا الإرتباط ومدى لاعقلانية إتخاذ 
القرارات الاقتصادية وتسسخيرها لخدمة العلاقات السياسية العربية. 


والسؤال الذي يردء. إذا كان هنالك مصلحة للشعب العربي أوللشعوب العربية 
عموماً في التعاون الاقتصادي العربي فلماذا تم ماتم رغم ذلك؟ وليس من الصعب الإجابة 
على هذا السؤال. فالشعوب العربية» بدرجات متفاوتة. تتح لما إل في فترات قليلة 
ونادرة ويدرجات محدودةء فرصة المشاركة باتخاذ القرارات المصيرية الهامة. وبالتالي ظلت 
مسؤ ولية إتخاذ هذه القرارات ف أيدي الأنظمة العربية والمسؤ ولين عنها. 


وهع ذلك فإن هناك درجة من الصحة. قٍِ اعتقادي , لما يقال من أن تزايد وتشايك 
العلاقات الاقتصادية العربية لابد أن يعكس نفسه في درجة من العقلانية تسود القرارات 
السياسية الخاصة بالعلاقات العربية أوتجعلها أقل لاعقلانية. وهذا ماتشير إليه تجربة 
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السبعينات. فعلى الرغم مثلاً من قطع العلاقات الدبلوماسية بين مصر ومعظم الأقطار 
العربية ٍّ أن العمال المصريين ينتقلون إلى الأقطار العربية ويعسلون فيها ويعودون إلى 
مصر وهكذا. ك) يلاحظ ذلك أيضاً كمثال آخر. في مدى تأثير تطور العلاقات السياسية 

بين العراق وسوريا مثلآً على العلاقات الاقتصادية فيا بينه). ففي السابق كان أي توتر 
شديد في العلاقات السياسية بين البلدين يؤدي أحياناً إلى وقف ضخ النفط العراقي من 
خلال مورياك إلا أنه يلاحظ في السنوات الأخيرة أنه رغم مرور العلاقات بين البلدين 
بحالات من المد والجزرء غير أنه مع ذلك هناك أموؤ اقتصادية أساسية بقيت بعيدة عن 
هذا التذبذب المماثل في العلاقات بين البلدين. ويمكن إيراد أمثلة اخرى حول مدى 
سوء العلاقة السياسية الحالية بين مصر وليبيا من جهة. مع إستمرار تدفق العمالة المصرية 
إلى السوق الليبية. وهكذا تطورت درجة من التشابك في العلاقات الاقتصادية العربية 
فرضت نوعاً من العقلانية في ترشيد العمل الاقتصادي العربي المشترك . 


والسؤال المطروح حالياً هو ماالذي يمكن عمله؟ هل تترك الأمور ى) هي؟ أوأنَّ 
هنالك مجالات لتحسين الصورة الحالية؟ لقد قيل أولاّ الكثير واستعمل موضوع إختلاف 
الأنظمة الاقتصادية العربية كمبرر لعدم التعاون الاقتصادي العربي. ويبدو من النظرة 
الموضوعية. برأبي. أن الإختلافات بين الأنظمة الاقتصادية العربية ليست بالدرجة التي 
يتصورها الكثيرون . فقد أدى تزايد الأموال النفطية لدى الأقطار العربية النفطية. وبغض النظر 
عن فلسفتها الاقتصادية» إلى إضطرار تلك الأقطار للدخول في مشاريع عامة تمتلكها الدولة 
وأدى إلى نمو القطاع العام في الدول النفطية عموماً. حتى أن القطاع العام في بعض الأقطار 
النفطية أكبر من القطاع العام في بعض الأقطار العربية التي تسمى تقدمية. وبالتالي فإنني 
أعتقد أن موضوع الاختلافات بين الأنظمة الاقتصادية العربية» كعقبة في طريق التعاون 
الاقتصادي العربيء قضية مبالغ فيها كثيراً وأنها مسألة إيديولوجية ونفسية أكثر مما هي في 
الواقع العمل لاقتصادات الأقطار العربية» وأن الاختلافات الموجودة قابلة لإيجاد الصيغ 
العملية للتنسيق بينها أو تجاوزهاء إذا ما وجدت الإرادة السياسية لذلك. 


وني اعتقادي. ثانياً. أن هنالك مجالات لمحاولة ترشيد العمل الاقتصادي العربي 
المشترك ومحاولة إخضاعه إلى قدر أقل من التذبذبات السياسية. وفي هذا المجال يمكن 
الكلام حول أحد محاور العمل الاقتصادي العربي المشترك وهو المؤسسات والمنظمات 
العربية المشتركة. هذه المنظمات يمكن أن تؤدي دوراً أكبر من الدور الحالي لوأمكن ترشيد 
طريقة اختيار مقر هذه المنظمات وطريقة اختيار المسؤولين عن هذه المنظمات على أسس 
وقواعد موضوعية أكثر من القواعد التي طبقت وتطبق في كثير من الحالات. مما يعكس 
نفسه على كفاءة وأداء هذه المنظمات, وبالتالي على العمل العربي المشترك نفسه. 
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كذلك. أرى ثالثاً. أنه يجب في تصوري الإبتعاد عن محاولة التقيد بمحور واحد فقط 
في العمل العربي المشترك وإنما يجب أن تبذل محاولات للعمل في كل اتجاه ممكن. وضمن 
أي محور كان. إن أي كلام عن المحور التجاري كبديل عن المحور الصناعي. أو الصناعي 
كبديل عن التجاري .. الخ كلام ينسي التشابك بين العلاقات الاقتصادية المختلفة» وان 
الأقطار العربية بحاجة إلى أن تتعاون في هذه المجالات عموما. 


ملاحظة أخيرة, فقد قيل كلام كثير عن حجم العلاقات والتبادل التجاري بين 
الأقطار العربية. ويستعمل هذا كمبرر للبطء أوعدم الإقدام على التعاون الاقتصادي. هذا 
ينطلق من نظرة ستاتيكية للوضع العربي الحالي وليس من نظرة ديناميكية. وكما أشرت سابقاً 
فقتجربة العشرين سنة الأخيرة أثبتت أنه في حالات معينة يصل التبادل التجاري بين مصر 
والعراق إلى الصفر وني حالات اخرى يصل إلى الملايين. وتجربة سوريا ومصر أئبتت أنه 
عندما نتحسنت العلاقات السياسية بين البلدين ارتفع حجم التبادل التجاري بينها إلى أكثر 
من أربعة أضعاف ماكان عليه خلال فتورها أومسيرتها الاعتيادية. كما يمكن إيراد كثير من 
الأمثلة الأخرى. كى| أن هنالك في كثير من القطاعات الاقتصادية العربية طاقات إنتاجية غير 
مستعملة. وإزالة العقبات السياسية الي في الطريق ستتيح إستعمال هذه الطاقات». 
وستساعد في تخفيض كلفة الإنتاج والأسعار. إن هذا لايعنى أن هذا وحده كافٍ. فلا بد 
من زيادة القدرة الإنتاجية عموماء لكن هنالك مايمكن الإستفادة منه مما هو موجود وتطوير 
الصورة ال حالية الي قد تبدو غير مقبولة إلى ماهو أفضل منها. 

برهان الدجاني: لقد أثيرت نقاط متعددة في مناقشة الورقة التي قدمتهاء وسأختار 
البعض منها للرد أو التوضيح. غير متقيد بترتيب ورودها في سياق المناقشة . 


فالنقطة الأولى. هي القول بأن السبب في تعثر مسيرة التكامل الاقتصادي على المحور 
التجاري زا كان ترائجعاً إلى غلم .وجوه اتفاق. نقدي -مككمل لاتفاقية. تسهيل. التججارة 
والترانزيت لعام 21487 وأنه مما يؤيد ذلك أن واضعي الإتفاقية ذاتهم. وضعوا إتفاقية 
مرافقة هما سميت إتفاقية تحويل المدفوعات كان القصد منها تغطية هذه الثغرة بالذات» 
لكنها لم تكن إتفاقية فعَالة. لأنها لم تقم على مبادىء ملزمة. ولا أقامت ميكانيكية يمكن 
اللجوء إليها في تنفيذ المبادىء العامة التي نادت بها. 

انني لا أتفق مع هذا الرأي. فالتجارة الخارجية لابد لها أن تجري على أي حال». 
سواء من خلال تنظيم محدد لتسوية المدفوعات الناجمة عنهاء أم بغير ذلك. إل أن ماحدث 
بالفعل هو أن دولاً عربية معينة» بل بالتحديد مصرء كانت آنذاك تطبق نظاماً للرقابة على 
التحويلات النقدية. ولم تكن مستعدة لأن تخصص مبالغ من موجوداتها من النقد الأجنبي 
للتجارة العربية» لأنها كانت تفضل كا قيل أنذاك - أن تستعمل هذا النقد النادر في شراء 
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المعدات. والمواد الأولية, والحاجات الأساسية. على أن تستعمله في شراء الياميش السوري 
أو التفاح اللبنانٍ وقد استعملت دول عربية اخرى هذا المنطق نفسه بعد ذلك. 


وفي اعتقادي أن اتفاقية التجارة والترانزيت العربية ومسيرة المحور التجاري لم تفشل 
كا يردد في كثير من الأحيان. بل إن .هذا المحوز قد حقق بالفعل سوقاً مشتركة فى مجال 
المتتجات الزراعية. إل أن الدول العربية أهملت القطاع الزراعي عموماً بعد ذلك. ما أدى 
إلى تضاؤ ل قدرته على إنتاج فائض للتجارة العربية. ومازال هذا القطاع. مع ذلك. حتى 
اليوم يغطي جانباً مهًا من جوانب التجارة القائمة بين الأقطار العربيةء نظراً لوجود تكامل 
طبيعي أومناخي إن شئت بين الدول العربية في مجال الزراعة. فالخضروات, والفواكه. 
والدواجن, واللحوم.ء من أهم البضائع المتداولة في التجارة العربية» ولوواكبها توسع في 
إنتاج الحبوب. والألبان. واللحوم. والقطاني. لكانت لدينا الآن تجارة واسعة تحسب 
بمليارات الدولارات. لكن الإنتباه العربي كان مشدوداً آنذاك إلى الصناعة» وخصصت للا 
الموارد على حساب الزراعة. وسخر القطاع الزراعي لتوفير الحاجات المحلية بدل التصدير. 
ورأينا سلعة زراعية أثر اخرى يتضاءل تصديرها أويتلاشى. بل رأينا الدول العربية تتجه 
إلى العالم الخارجي أكثر فأكثر لتحصل منه على حاجاتها من القمح والألبان واللحوم 
والدواجن» بل ورأينا كيف استعمل تصدير القمح في أوائل الستينات وسيلة للضغط على 
مصر للإنصياع إلى السياسة الامريكية» بعد أن أصبحت حاجات مصر من القمح تستنزف 
جانباً هاماً نما تحصل عليه من النقد الأجنبى. مما عرقل في النتيجة جهودها للتنمية 
الاقتصادية . ' 

وحتى بالنسبة للقطاع الصناعي فإن الصناعات التي أنشعت في تلك الفترة قامت كلها 
تقريبا على مبدأ إستبدال المستوردات. ووجهت إلى السوق المحلية. ولم تستطع أية دولة 
عربية أن تقيم تخصصاً في صناعات معينة بحيث تنتج فوائض للتصدير - حتى الصناعات 
التقليدية كالنسيج والملابس. تصور مثلً لوآن مصر التى بدأت تجمع اللوريات والسيارات 
في الخمسينات طورت هذه الصناعة. أوطورت صناعة الجرارات. أوصناعة بناء السفن» 
أوما شئت» لكان لديها فائض تصديري محتاج إلى تصديره إلى الأقطار العربية» وتضطر 
بالتالي إلى فتح أسواقها للإستيراد من تلك الأقطارء رغم قيود العملة وعدم وجود آليات 
للتحويل. إن صناعة بناء السفن الكورية مثلاً عمرها عشر سنوات» وكانت مصر قد بدأت 
تعمل في مجال بناء السفن قبل نشوئها. ولكن كوريا اليوم منتج مهم للسفن. بينما مصر 
لا تنج سفينة واحدة. وقد اشترت الدول العربية في الفترة الأخيرة من السفن - الناقلات 
وسفن الحاويات وسفن الشحن - ماكان يكفي سوقاً لصناعة سفن. وغيرها كثير. 

لقد حصل خطأ في التصورء جعل التقدم الصناعي رقيقاً عريضاً. بدل أن يكون 
عميقاً صلباً. ولقد زاد عدد الصناعات. وزادت أعداد المصانع. لكن الصناعة نفسها 


بول 


لم تتطور. فا زالت صناعاتنا معتمدة في تجهيزاتها وتكنولوجياتها على الخارج. وما زال 
المستوى التكنولوجي نتجاتها أولياً. 

والنقطة الثانيةء تتعلق يغلبة ماسماه البعض «السياسة الاقتصادية» - ربما في معرض 
التميبز عن الاقتصاد بمعناه الفنى - على البحث. وقد اختلف في المصطلحات. ولكن مع 
ذلك. أعتقد بأن علينا أن ننظر إلى عملية التكامل الاقتصادي العربي بوصفها عملية 
تاريخية. تتفاعل مع مختلف التيارات التي تتجاذب الوطن العربي. من سياسية واجتماعية. 
ومن داخلية وخارجية. وبالتالي فاني أختلف في الرأي مع الزملاء الذين ينظرون إليها من 
الزاوية التقنية الاقتصادية الخالصة. بل وحتى من الزاوية الاقتصادية العريضة وحدها. 
ولوطبقنا هذه النظرة لزال التناقض الذي رآه بعض الزملاء في بحثى. والذي يتألف في 
رأءهم من فكرتين متعارضتين» إحداهما تقول بأن التكامل النقدي أمر 000ظ في ذاته. وأنه 
قادر على أن يكون عاملاً مساعداً في إحداث تكامل اقتصادي عربيء بين! تقول الأخرى 
بأن التكامل الاقتصادي ذاته هو شرط مسبق لإمكان إقامة تكامل نقدي. والواقع أن نظرتي 
إلى هذا الأمر نظرة تجريبية. فهنالك مثلاً في المرحلة الراهنة من التاريخ الاقتصادي العربي 
مقدار هائل من الأرصدة المالية المنفية في الخارج . ونحن نحاول أن نجتذب أي مقدار من هذه 
الأموال إلى الوطن العربي ونوطنها فيه. ونوزعها في أرجائه. فمعنى ذلك أن ثمة مسألة 
نقدية أولى» بقطع النظر عن قضية التكامل. هي مسألة استقدام هذه الأموالء وهناك 
مسألة نقدية ثانية تشكل جانباً مواكباً لحركة التكامل. فاستقدام الأموال العربية واجتذابها 
لايؤدي بالضرورة إلى إحداث تكامل عربي. ولكنه أمر يجب أن يحدث ويجب أن تعطى 
لحدوئه أفضلية خاصة. قبل أن تنتقص تلك الأموال وتذاب. واننى أعتقد أن البلاد 
المضيفةللأموال - وهي. البلاد الصناعية الغتية - تتتهج سياسات مديزة تهدف إلى انتقاض 
الأموال وتذويبهاء وأنها تبدع في كل يوم وسيلة جديدة وتخترع أداة جديدة لتحقيق هذا 
المدف. والظن الذي يدور في أذهان الأفراد والحكومات المالكة هذه الأموال بأنها امنة هو 
وهم أكيد. ولا حاجة بنا لأكثر من الإشارة إلى ما يهدر منها كل يوم بالتضخمء والإستثمار 
المفروض في سندات طويلة الأجل بفوائد زهيدة. وفي إغلاق الكثير من أبواب الإستثمار 
الآمن عنهاء بل وفي المصادرة المباشرة كما حصل مؤخرا! بالنسبة لأموال إيران. وكان قد 
حصل مايشبهه بالنسبة لأموال أقطار عربية اخرى مْن قبل. فالمبدأ الذي تعتمده الدول 
الصناعيةء مؤيداً بشواهد حاسمة من تاريخهاء هو أنه إذا تجاوزت مديونية أية دولة قوية 
مستوى معيناً. لابد أن تقوم تلك الدولة بإجراء مالشطب تلك المديونية؛ إما شطباً مباشرا 
وفورياًء أوشطباً غير مباشر أوطويل الأجل. هذا ماحصل بالنسبة لمديونيات الحرب العالمية 
الأولى» ولتعويضات تلك الحرب. وهذا مالا بد من حدوثه. مهما اختلفت الأشكال بالنسبة 
لمديونيات اخرى . 
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من هنا فإنني أدعو إلى تحويل أكبر قدر من تلك الأموال بأي وسيلة وبأقصى السرعة 
إلى الأقطار العربية» حيث من الأفضل والأأأمن أن تستثمر في الاقتصادات العربية لتجعلها 
أكثر تكاملاً وأكثر قدرة على الصمود والتقدم في فترة مابعد النفط التى أخذت تلوح في 
الأقق. ومن هنا أيضاً. فانني. رغم علمي بما يسببه انتقال هذه الأموال إلى المحيط العربي 
ذاته من متاعب. فاني أنادي بعودتها أية كانت هذه المتاعب والمشاكل. وأدعو إلى إنجاد 
الحلول للمتاعب». بدل التفكير في إبطاء تحويلات الأموال. 

فالتكامل النقدي قد يفيد في تنشيط حركة انتقال الأموال. بهذا“ المعنى يصبح مفيداً 
ومرغوباً في حد ذاته. لكن لا يجوز أن يفكر بأنه وسيلة ضرورية لاجتذايهاء أوشرط مسبق 
لذلك. كل مايساعد على اجتذاب الأموال حسن في حد ذاته. وإذا استطعنا أن نقيم 
تكاملاً نقدياً. بوصفه وسيلة لاجتذابهاء واستثمارهاء وتوزعها بين الأقطار العربية - وهذا 
أمر ممكن كما بينت في بحثى - فيجب أن لا ننتظر اكتمال الشروط الأخرى لهذا التكامل. 
أما إذا لم يمكن ذلك فإن التكامل النقدي سوف يواكب مسيرة التكامل الاقتصادي عموماً. 

من الملاحظات الحامة التى أبرزت» القول بأن هنالك حاجة إلى هيئة قومية عليا تتولل 
أمور التكامل الاقتصادي أو النقدي كلها أوبعضهاء وتقوم بتوزيع الاختصاصات الإنتاجية 
بين الأقطار العربية. وتلك فكرة ممتازة من الناحية النظرية. لكننا نعلم أن الأقطار العربية 
مازالت في مرحلة تفضيل العمل الثنائي على العمل الجماعي. وني مرحلة الحرص على 
التمسك الكامل بكل مجالات السيادة ورموزهاء وعدم التخلي عن أي منها لأي هيئة 
قومية. وقد لاحظنا مثلاً أن الدول العربية تفضل تقديم معوناتها لبعضها بعضاًء بالأسلوب 
الثنائي. على أن تقدمها بواسطة المؤسسات القومية المشتركة. بل وشاهدناها تكبح جماح 
بعض المؤسسات القومية - كالصندوق العربي للإنفاء الاقتصادي والاجتماعي - لا خوفاً من 
فشلهاء. بل خوفاً من نجاحها. وتظهر التجربة العربية أن المؤسسات القومية الوحيدة التي 
يتاح لها العمل أو النجاح هي تلك التي لا تتدخل في عمليات إتخاذ القرار على المستوى 
القطري. بل التي لاتتوجه إلى السلطات القطرية بأي طلب إلا بعد أن تؤمن الموافقة 
المسبقة على هذا الطلب. حتى لاتضع تلك السلطات في موضع الحرج. إذا هي اضطرت 
أن تجاهر برفضها. وأعتقد أن لدينا على أي حال مؤسسات قومية يمكن. متى حانت 
الظروف المواتية أن تناط بها إختصاصات تقديم الإقتراحات بشأن التصورات الاقتصادية 
العامة على المستوى القومى. مثل المجلس الاقتصادي والاجتماعى لجامعة الدول العربية. 
ومجلس الوحدة الاقتصادية العربية. بل أستطيع التأكيد بأنه 8 توافرت القيادة الكفؤة 
والمثابرة والمتحركة. فإن الشيء الكثير يمكن أن يتحقق على يد هاتين المؤسستين وغيرهما من 
المؤسسات القومية. ولقد كان مجلس الوحدة الاقتصادية مثلاً في فترة أمانة الزميل الدكتور 
عبد العال صكبان أداة فعالة في إنشاء المشاريع العربية المشتركة وتحريك القضايا الاقتصادية 


ند 


القومية» خلافاً لكل ماكان متوقعاً. وأشير هنا إلى شركتي التعدين والثروة ال حيوانية اللتين 
أقامها المجلس واشتركت به! حكومات عربية كثيرة» وتقومان بجهود ناجحة ومرموقة في 
تطوير القطاعين المناطين بها . 

وعلى أي حالء فإن الروح القومية السائدة في المؤسسات القومية العربية هي روح 
عالية يعتز بها. وقد استطاع الكثير من هذه المؤسسات أن يستقطب أفضل الفنيين العرب»ء 
ويعبئهم في أعل درجات الإلتزام وروح المسؤولية. للقيام بعمل ناجح. والأمثلة على ذلك 
كثيرة» مثل صندوق النقد العربي الذي نجتمع اليوم في وحابه. والصندوق العربي للإنماء 
الاقتصادي والاجتماعيى. والإدارات الاقتصادية في الأمانة العامة لجامعة الدول العربية. 
ومجلس الوحدة الاقتصادية العربية. والأمانة العامة لمنظمة أوابك. لولا الروح العالية التي 
يعمل بها رجالات هذه المؤسسات. على مختلف المستويات. لما استطاعت أن تدومء 


وتلجح. وتثمر. 


تذ 


الفصل الرايع 
نظم التجارة والصرف ومارسة السياسة النفدية 
فق الأقطار الحرسة 
كريم نشاشيي 


مقدمه 

تمثل البلدان العربية تشكيلة متنوعة من أنماط الانتاج والتوجهات العقائدية» الأمر 
الذي شكل اليكل المالي في تلك البلدان. وحدد درجة انفتاح اقتصاديات تلك البلدان على 
جيرانها وعلى العالم الخارجي ككل. وقد عمدت بعض من تلك البلدانء» بفضل ثروتها 
النفطية أو تركيزها على التجارة والخدمات» واعتمادا منها على قوة فوائض ميزان مدفوعاتهاء إلى 
إقامه نظم تجارة حرة وصرف حرء ٠‏ فضال عن إنشاء قطاع مالي لا يستهان به. أما البلدان 
الاخرى التي تركزت نظمها الانتاجية على مجال السلع الأولية» ولا سيا الزراعية» فقد تعين 
عليها أن تعالج المشاكل المرتبطة بالضرورة بقضية التخلف. ومنها مشكلة النمو البطيء 
للصادرات. وقصور المدخرات. وأوجه العجز التجاري المستمر. ولقد مالت تلك البلدان 
إلى وضع المزيد من القيود.» حيث كانت تعاني وجود قطاعات مالية أدنى نوا وتطوراً. 


إن النظرة الشاملة عبر بلدان الفاتض وبلدان العجر. إنما تنبىء عن اتجاهين 
اقتصاديين مختلفين, الأول يتجه أساساً نحو السوق ونحو اللامركزيةء أما الثاني فيتجه نحو 
سيادة القطاع العام وسيطرته على النشاط الاقتصادي. إلا أن هذه الحدود المميزة ما لبثت 
ان اضطربت إلى حد ماء منذ 191/8. مع تزايد الضغط الرامي إلى تحرير النظام 
الاقتصادي وإضفاء الصبغة الليبرالية عليه والمتولد عن الزيادة السريعة في الثروة النفطية 
بالمنطقة. وما نتج عن ذلك من حركات انتقال عوامل الانتاج داخل المنطقة . 

ولسوف يكون من بين الخطوات الأولى الرامية إلى محاولة تحقيق التكامل الاقتصادي 
بين البلدان العربية» تنسيق سياسة سعر الصرف. ونظيرتها وهي تنسيق السياسة النقدية. 
ولقد عمدت هذه الورقة إلى مسح واستعراض أوجه التباين الموجودة بين نظم التجارة 
والصرف في البلدان العربية» فضلاً عن ملامح السياسات النقدية المتبعة فيها. ونرجو أن 
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يسفر هذا عن توضيح المشكلة التى قد يواجهها التكامل الاقتصادي المنشود.ء فضللً عن 
توضيح المسارات الأساسية التي سيتخذها هذا التكامل. 

ولسوف نقسّم مناقشة 0 التجارية والسياسات النقدية عبر ثلاث مجموعات من 
البلدان: البلدان المصدرة للنفط؛ البلدان غير التفطية والمتجهة للسوقي والبلدان غير 
النفطية والمتجهة نحو القطاع العام. وبعد أن تستعرض الورقة كل من نظم التجارة 
والصرف على التوالي في البلدان العربية ثم ممارسة وتطبيق السياسة النقدية فيها في الفصلين 
التالين. فلسوف تختتم الورقة بأن ترسم. في الفصل الرابع.ء بعض المؤشرات الدالة على 
التفاعل الراهن بين البلدان العربية. فضلاٌ عن ممارستها في محال السياسة العامةء فيا 
يتعلق بقضية التكامل الاقتصادي العربي. 


أولاً - نظم التجارة والصرف في الاقتصاديات 
العربية وانفتاحها على الاقتصاد العالمي 


ألف - نظم التجارة في البلدان المصدرة للنفط 

ظلت نظم التجارة في البلدان العربية المصدرة للنفط بصورة عامة نظًا ليبرالية منذ 
الأيام الأولى للإكتشافات النفطية. وهذه النظم تشترك في سمات معينة» مثل سياسات 
التجارة الليبرالية» وقابلية تحويل عملاتها بشكل كامل. وتحركات رأس المال غير المقيدة 

وتوجد أكثر نظم التجارة. ليبرالية أو تحرريةء بين البلدان المصدرة للنفط في منطقة 
الخليج: البحرين» والكويت. والعربية السعودية. والامارات العربية المتحدة. وهي نظم 
تصور إلى أقرب حد ممكن ما هو منصوص عليه في الكتب الدراسية حول النظام النموذجي 
للتجارة الحرة . 

وفي حالة الامارات العربية المتحدة والكويت. فإن الجمع بين عوائد نفطية كبيرة 
وضعف القدرة الاستيعابية المحلية. وقيام نمط إنفاق عام مركز على البنية التحتية الأساسية 
والصناعات البتروكيماوية. كل ذلك أسفر عن فوائض حسابات جارية كبيرة» وعن غياب 
لعريفات حمائية أو قيود مفروضة على التجارة. وفي معظم بلدان الخليج لا يتطلب الاستيراد 
أذوناً خاصةء ولا توجد لا قيود على استخدامات العملة. ولا ضوابط على سعر الصرف 
فيها يتعلق بالمتحصلات أو المدفوعات الرأسمالية التى يتعامل فيها المقيمون أو غير المقيمين. 
فإذة. ما :تو اعد تعريفات ترك "فقالاً.ها يكون فرضها لأغراض رفع الإيراد الذي 
تحصله البلديات في معظم الأحيان (كبلدية دبي مثلا)» ومن ثم فهي عادة ما تكون 
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تعريفات مخفضة وموحدة. وإذا كانت السعودية تشابه في الملامح الليبرالية التي تتسم بها 
بلدان الخليج الصغرى, إلا أنها معنية أيضاً بتنمية قاعدتها الزراعية وقطاع الصناعات 
التحويلية بها. وقد نتج عن ذلك فرض تعريفات حمائية.» رغم أن سعر الضريبة الجمركية 
لا يكاد يزيد على ./7٠١‏ كذلك يجري استخدام وسائل السياسة المالية مثل الاعقاءات 
الضريبية» لتشجيع انتقال التكنولوجيا الأجنبية والمشاريع المشتركة في قطاعات إحلال 
الواردات . 


وبعد نشوء فوائض ضخمة من الحسابات الجارية التىي مضت تبحث عن مسارات 
أجنبية تتحرك ضمنبهاء فقد أثر ولا شك في تطوير عرق الصرف الأجنبي في البلدان 
المصدرة للنفط. ورغم أن القسم الأكبر من أموال الفائض قد تحولت إلى اليورودولار وغيره 
من الأسواق المالية» فقد نجمت حاجة أيضاً الى التقليل من مخاطر الصرف عن طريق 
إصدار أوراق مالية مقومة بالعملات المحلية. وقد أتاح ذلك أيضاً ميزة إضافية لبلدان 
الخليج تمثلت في إمكان تنويع اقتصادياتها عن طريق إقامة قطاع خدمي متصل بتصديرها 
لفوائفض أمواها. ولقد نتج عن تطور الأسواق المالية في تلك البلدان» وتحويل ثروتها النفطية 
إلى اطيول متوسعة في الخارج. أن أصبحت تحركات رأس المال غير المقيدة والمقومة 
بالعملات المحلية والخارجية. سمة لازمة للنظم النقدية ونظم الصرف في تلك البلدان. 


وتهدف سياسات سعر الصرف التي تتبعها بلدان منطقة الخليج المصدرة للنفط. 
بالدرجة الأولى. إلى الحفاظ على درجة كبيرة من الاستقرار بين عملاتهاء وبين عملات 
شركائها التجاريين الرئيسيين. وسهدف ذلك الاستقرار أساساً إلى التخفيف من أثر تقلبات 
العملة الأجنبية على الأسعار والتكاليف المحلية. ومع ذلك. فقد أصبح هذا الاستقرار أمراً 
مرغوباً أيضاً كسياسة تتبع دعنًا لمزيد من تطور الأسواق المالية الوطنية. وبما أن معظم عوائد 
النفط الداخلة إلى تلك البلدان. كانت بالدولار الأمريكي. فلقد كان طبيعياً ذلك الربط 
الذي حدث في البداية لعملات كل من البحرين والكويت وقطر والعربية السعودية 
والامارات العربية المتحدة بالدولار الأمريكي . إلا أنه مع ضعف الدولار منذ منتصف 
السبعينات. حدث تحول من الارتياط بعملة وحيدة إلى سلات من العملات وبالذات إلى 
حقوق السحب الخاصة. حيث توافرت هوامش كبيرة تحدّث ضمنها تقلبات الأسعار©2. 
وقد نتج عن ذلك ارتفاع أسعار العملات المحلية في مواجهة الدولار بنسبة © / تقريبا بين 


)١(‏ بالنسبة لحقوق السحب الخاصة تبلغ هذه الحوامش حالياً 7.0/ على كلا جانبي التثبيت. ومن 
بين البلدان الك كانت الكودت حليت انها بعرت به تلاك يس قرها النولاز بوزد ن أكبر من سلة 
حقوى السحب الخاصة. 
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9110 و19909ء كا نجم عنه استقرار ملحوظ في أسعار الصرف بين بندان الخليج9» 
(الجدول رقم .)١‏ 


وقد حاولت ثلاثة من بلدان الخليج وهي البحرين وقطر والامارات العربية المتحدة 
أن تنسق سياسات السعر الصرف بينهاء بتثبيت أسعار الصرف بين عملاتهاء لتسهيل السفر 
والمبادلات التجارية. لكن عندما رفعت قطر سعر عملتها بنسبة 7 / في مواجهة الدولار 
الأمريكي في أيار/ مايو 191/4 في حين أبقت البحرين والامارات على أسعار صرفهاء 
فقد توقف العمل بهذا الاتفاق مع قطرء ثم بين البحرين والامارات أيضاً بعد ذلك. وفي 
4 ألغت الكويت والبحرين أيضاً التعريفات بينبماء ولكن هذا الاجراء لن ينجم عنه 
أثر اقتصادي ملموس. نظراً لمحدودية التبادل التجاري بين البلدين. أما في حالة العربية 
السعودية.» فقد بذلت محاولات متواضعة ظلت محصورة في نطاق هامش 2/37 لاستخدام 
سعر الصرف بغية إزالة الضغوط التضخمية المحلية التي انعكست على الاقتصاد من 
الخارج. كذلك ققد مال الدينار الكويتي في الآونة الأخيرة إلى الهبوط في مواجهة عملات 
البلدان المجاورة. نتيجة هروب رأس امال إلى حد ماء بسبب التغيرات في سعر الفائدة. 


وفي بلدان عربية أخرى مصدرة للنفط (الجزائر والعراق وليبيا)ء فإن النظم التجارية 
تتسم بطابع ليبرالي تحرري أقل من نظيرتها في بلدان منطقة الخليج. وليس هذا بالضرورة 
راجعاً إلى ضغوط ميزان المدفوعات. بقدر ما هو سياسة متعمدة تعهد إلى القطاع العام 
بأداء دور المسيطر في جميع مجالات الاقتصاد. 

وتفرض هذه البلدان الثلاثة قيوداً كمية على الواردات. من خلال درجة عالية من 
احتكار الدولة للوكالات التجارية الحكومية للتجارة الخارجية. كا تمارس أنواع الرماية على 
أسعار صرف الإيرادات غير المنظورة والتحويلات الرأسمالية. وفيا يتعلق بسياسة سعر 
الصرف. فإن كلا من العراق وليبيا قامتا بربط عمليتههما بالنسبة إلى الدولار الأمريكي منذ 
1917 . كما حافظتا على نفس سعر الصرف مع الدولار. وني واقع الخال حافظت العمليتان 
على شيء من الحبوط في مواجهة عملات شركائهها| الرئيسيين. وفي حالة الجزائر توفر 
استقرار لسعر الصرف. من خلال تثبيت الدينار الجزائري إلى سلة عملات تمثل توزيعا 
لمدفوعاتها للواردات”” . 


)١(‏ كان هناك. بصورة استثنائية. موجة من المضاربة ضد درهم الامارات العربية المتحدة. أدت إلى 
ضعف هذه العملة في فترة تشرين الثاني / نوفمير 141/5. وحتى كانون الثاني / يناير لال2181. وقد أمكن 
إيقاف هذه الموجة وعكس مسارها إثر تدخل حازم من جانب مجلس النقد بالامارات في كانون الثاني / يناير 
يفددن 


(6) وكان الحدف أيضاً هو استقرار سعر الصرف في مواجهة القرتكات الفرنسية المحولة إلى الجزائر ِ 


مكلا 


جدول رقم )١(‏ 
سعر الصرف في بلدان الخليج معبراً عنه بالدينار الكويتي 
1915 ح .م 


المصدر: صندوق النقد الدولي. الاحصاءات الالية الدولية. الكتاب الستوي لعام (واشنطن: 
صندوق النقد الدولي» .)198٠‏ 

ملحوظة: التحركات الزائدة عن ٠٠١‏ تعكس هبوطاً في عملة المتغير. 

)3( رقم قياسي مرجح للاستيرات .,.1١١ - ١91‏ 


- بواسطة العمال الجزائريين العاملين ف فرنسا . ولتشجيع هذه التحويلات حافظت السلطات الجزائرية على 
سعر الصرف الذي كان سائداً قبل آب / اغمتطس 21454 حين طرأ:هبوط على الفرنك الفرنسي (الدينار - 
فرنك فرنسي) وذلك بإضافة علاوة بنسبة /٠١(‏ في سنة )1448٠‏ إلى سعر الصرف المعلن للفرنك. مع ذلكء 
ولأن معدل التضخم في الجزائر كان أعلى منه في فرنساء فقد يكون ذلك قد شجع العمال على تحويل أموالهم 
على شكل سلع أكثر من تحويلها على شكل نقدي. مما قد يفسر ركود التحويلات في السنوات القليلة 
الماضية. وثمة عامل آخر قد يتمثل في خفض النسبة المضافة عبر السنوات القليلة الماضية نتيجة لحبوط الدينار 
الجزائري في مواجهة الفرنك الفرنسي ‏ 
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وفي العراق وليبيا أدى الاداء القوي ليزان المدفوعات. فضللً عن تراكم احتياطيات 
كبيرة من النقد الأجنبي. إلى إدخال درجة عالية من المرونة في ممارسة الرقابة على المدفوعات 
والتجارة . وهكذاء قغالياً ما يجري إصلاح برامج الواردات» لإمكان زيادة تخصيص 
الحصص العائدة للهيئات الحكومية إذا ما دعت الحاجة إلى ذلك. كذلك فقد جرى 
التخفيف كثيراً على صعيد الممارسة من القيود المفروضة على الواردات غير المنظورة. هذا في 
حين أن القيود المفروضة على انتقال رأس المال تهدف أول ما تهدف إلى تدفق الاستثمار 
الأجنبى عن طريق المشاريع المشتركة مع القطاع العام. مع تنظيم إعادة استثمار الأرباح 


باه البلدزن غير المشيدرة للتفظ والوجوة:ناحية الوق 
يمكن تصنيف هذه البلدان ضمن ججموعتين حسبه درجة تحررية نظم التبادل 


١‏ - أول المجموعتين ليبرالية وتحررية تضم الأردن. ولبنان. والجمهورية العربية 
اليمنية» وجميعها تتصف عامة بأداء سليم وبتراكم الاحتياطيات فيها. وقد قامت كل من 
الأردن والجمهورية العربية اليمنية. بربط عملتيها| مع حقوق السحب الخاصة والدولار 
الأمريكي على التوالي. في حين ظل سعر الصرف في لبنان عائّاء بصورة أساسية مع 
استمرار لبنان في اتباع سياسة الحرية الكاملة في] يتعلق بالتحويلات الرأسمالية الجارية. 
وتخلو سياسات الاستيراد 5 البلدين الآخرين (الأردن والجمهورية العربية اليمنية) بصورة 
أساسية من القيود. وذلك من خلال التوسع في منح: أذون الإستيراد مع توافر النقد 
الأجنبى. أما الاجراءات الحمائية فتعبر عنها بشكل أساسي التعريفات الجمركية. برغم أن 
هناك بعض أوجه الرقابة الشكلية على المدفوعات الجارية الرأسمالية وغير المنظورة في الأردن 
0 العربية ال اليمنيةء إلا أن لمارف العملية تشهد بأن الرقابة ف هذا المجال هي 
القوانين 7 تنظم 00 الأجدية تتصف بقدر كبير من 0 وهي تتيح أغادة 
رأس المال على أسس متهاودة وسخية. ويصل الأمر في الأردن مثلا إلى أن الأرباح الناجمة 
عن هذه الاستثمارات يمكن تحويلها بدون أية قيود. في حين يمكن إعادة رأس الال إلى 
وطنه الأصلي خلال حمس سنوات. وفي هذا السياق يسمح أيضاً بالإحتفاظ بحسابات 
مصرفية مقومة بالعملة الأجنبية. كما لا توجد قيود على التحويلات والمدفوعات بالعملة 
المحلية . 


١‏ - أما في البلدان العربية غير المصدّرة للنفط والموجهة صوب السوق التى تعاني من 
أداء أضعف لميزان المدفوعات». فقد جرى اتباع سياسات: اقل حورا فق التبادل التجاري 
والمافوعات. وقد نتج عن أوجه العجز المتواصل. في الحساب الجاري التي سادت ني كل 
من موريتانيا » والمغرب. وتونس» العمل بصور من الرقابة الكمية تم فرضها على 
الواردات» من خلال آلية التراخيص. وفضلا عن ذلك فقد كان هناك حدود وهوامش 
لا بد وأن تتحرك ضمنها مدفوعات الواردات. وفي هذا السياق تصنف الواردات نوعياً إلى 
فئات تتباين»ء من حيث درجة القيود المفروضة عليهاء. وما إذا كانت من طبيعة إغهائية. 
أو ذات طابع كمالي وترفي» أو ما إذا كانت تتنافس مع الانتاج المحلي أم لا. وتتباين درجة 
التقيبد بتباين الامكانات الشاملة التي يتاح بها النقد الأجنبي . إلا أنه لا بد من التأكيد على 
أن كل من المغرب وتونس تواجه. في هذا الصدد. قيوداً صارمة في شكل الخصص الي 
فرضتها الجماعة الاقتصادية الاوروبية على صادراتهها من المنسوجات» فضادٌ عن عدد آخر 

من القيود المفروضة في حال السلع الزراعية. وقد أعاق هذا مسيرة نمو الصادرات في هذين 
البلدين إلى حد كبيرء ولا سيها خلال السنتين الأخيرتين. | أسهم في وجود صعوبات في 
ميزان مدفوعاتهاء وهو ما ظلتا تعانيان منه في الآونة الأخيرة. ولقد كانت سياسة سعر 
الصرف في البلدان الثلاثة المشار إليها سياسة مرنة» حيث كانت المحافظة على سعر الصرف 
متوازياً مع تقلبات سلة من عملات الشركاء التجاريين الرئيسيين مع تلك البلدان. وبرغم 
الصعوبات التى صادفت ميزان المدفوعات. فقد تمكنت هذه اليلدان من الحفاظ على هذه 
الجيابة لمعن الهرف جا يتل عله عامل مق ينا فرضن القرود عل الوازذانت نشل 
عن اللجوء إلى القروض الخارجية. وتقوم المغرب. كما في حالة الجزائرء بإضافة علاوة إلى 
سعر الصرف على تحويلات عماها من الخارجء بغية ضمان توازيها مع العملة المغربية من 
جهة ومع الفرنك الفرنسي من جهة اخرى. 


جيم - البلدان غير المصدرة للنفط والمتحهة نحو القطاع العام 

ظلت النظم الاقتصادية في كل من مصرء والصومال. والسودان. وسورية» وجمهورية 
اليمن الديمقراطية» أكثر النظم تقييداً في العالم العربي. فحتى مقدم الطفرة النفطية.» أي 
حتى نهاية الستينات. ظلت نظم التبادل التجاري في تلك البلدان تعكين سيادة القطاع 
العام وهيمنته على النظام الاقتصادي. وتعكس أيضاً مركزاً ضعيفاً لميزان المدفوعات» 
وتفاعلاً ضئيلاً مع جيران تلك البلدان من الأقطار المصدرة للنفط. ولم تكن قد تمت وقتهاء 
على سبيل التخصيص. ما وقع بعد ذلك من انتقال واسع النطاق للقوى العاملة وللمهارات 
الادارية باتجاه مصدري النفط. فضلاً عن التدفقات الرأسمالية الكبيرة التي تحركت في 
الاتجاه المعاكس على شكل معونات واستثمارات مباشرة وتحويلات مالية. هذا في حين أن 
سيطرة القطاع العام على التجارة الداخلية والخارجية. وعلى المؤسسات الالية, أتاح 


١ا/ك‎ 


لحكومات تلك البلدان ممارسة رقابتها الصارمة على الواردات من حيث حجمها وتوزيعها 
السلعي. كذلك. فقد حددت الاتفاقات الثنائية المتعددة التي تم إبرامها مع البلدان 
الاشتراكية منشأ واردات تلك البلدان العربية.» وكان لذلك أثره أيضاً على أغاط وزيم 
الموارد وانتقال التكنولوجيا وغيرهما من المتغيرات المتعلقة بعملية النمو. ومن ناحية أخرى 
خضعت المدفوعات الجارية على الواردات السلعية والواردات غيرامنظورة »وخضعت أيضاً عمليات 
انتقال رأس الال إلى رقابة حازمة في مجال سعر الصرفء وذلك بالإضافة إلى القيود التي 
فرضت لتحد من السفر إلى الخارج والعمل في بلدان ا الأمر الذي أدى إلى عزل 
مصر والسودان عن 00 مع كل ما يتوافر لديهم|ا من فائض في العمالة وفي الموارد 
الزراعية. وقد تجلت هذه العزلة من واقع ميزان المدفوعات لديه) الذي لم يتضمن سوى 
مبالخ ضئيلة متحصلة عن تحويلات عمالما أو عن الاستثمار المباشر الوارد من الخارج. 
فضلا عن ضالة المعونات الآتية من البلدان العربية المصدرة للنفط 

و1 يكن الاوك التجاري أحسن حال من ذلك. فقد كان معيفاً ومحدوداً أيضاً مع 
البلدان العربية الأخرى. يشهد هذا أن صادرات هذين البلدين إلى المنطقة بلغت ما يقل 
عن 1 / من إجماللي صادرات مصر وحوالي /٠١‏ من إجمالي صادرات السودان©) . 

كذلك فقد كان توزيع النقد الأجنبي على صعيد هذه البلدان في] بين الجهات 
العديدة المستحقة لهذا النقد. يتم وفق مجموعة من الأولويات التي تعتمدها الحكومة ويجري 
تعريفها وتحديدها عادة من خلال ميزانية للنقد الأجنبي. وقد اتسم هذا النظام.ء بشكل 
أساسي. بنشوء أكثر من أزمة» وبعملة محلية مقومة بأكثر عن قيمتها الفعلية» وأيضاً بقيام 
أسواق صرف «حرة». كما اتسم تمط الاستهلاك فيها بدرجة أكبر بكثير من التقشف عن 
المرحلة الراهنة. إذ فرضت قيود قاسية على الواردات من السلع الاستهلاكية المعمرة “ولمع 
الكمالية:؛ وذلك لاستخلاص موارد النقد الأجنبي كي يتم بها استيراد السلع الغذائية 
الأساسية والمواد الخام والسلع الرأسمالية. ومن ناحية أخرى عمل هذا النظام على تأخير نمو 
المتحصلات من النقد الأجنبي. والتقليل من إمكانيات التوافر الشامل لموارد النقد الأجنبي 
أيضاً. وكان لتخفيض قيمة العملات الأجنبية بالنسبة للنقد المحلي أثره السلبي على 
نشاطات التصديرء في فى حين أن أوجه النقص التي طرأت في استيراد مدخلات الانتاج قد 
أعاقت مسيرة الانتاج والنمو. كذلك فإن القيود التي جرى فرضها على انتقال رأس المال 
وإعادة توطين الأرباح» فضل عن استمرار العمل بأسعار صرف غير واقعية» كل ذلك كان 
من شأنه تشبيط همة الاستثمارات الأجنبية الخاصة. 

(4) لي برستون بالاشتراك مع كريم النشاشيبي.» أنغاط التجارة في الشرق الأوسط. كنتعننوط ه11 
-تأه2 عناطن© عه؟ عأنطتاكم] عوتممتعامط ممعتوعسم تممأعمتطكة /لا) 1966 102 2غ122 رأكهظظ 1110012 عطا ص 


.11-2 غ121 ,(1970 ,طاعنمعوع 8 ب 


يفن 


ثم جاءت تلك الزيادة الدراماتيكية في الثروة النفطية في مطالع السبعينات» فتولدت 
عنها درجة أكبر من التفاعل الاقتصادي الاقليمي أكثر ما كان سائداً من قبلء مما أدى 
بدوره إلى تحرير نظم الصرف و«التبادل التجاري. وكان أن تحركت عوامل الانتاج - وهي 
القوى العاملة والمهارات الادارية-من البلدان غير المصدرة للنفط إلى البلدان المصدرة 
للنقط. مما أفضى أيضاً إلى تصدير رؤ وس الأموال إلى مجموعة البلدان الأولى. ولقد كان 
من أول مظاهر الارتفاع في العوائد النفطية. تلك الزيادة الكبيرة في المعونة الرسمية المقدمة 
في سنة 191/4 من البلدان العربية المصدرة للنفط إلى البلدان العربية غير المصدرة للنفط©» 
(الحدول رقم ؟). وقد كان لهذا المشهد الذي تجل فيه الدعم الاقتصادي والسياسي والذي 
ترافق معه انفجار في الطلب على العمالة من جانب البلدان المصدرة للنفط. أن شجع 
البلدان غير المصدرة للنفط على السماح لقواها العاملة ومهاراتها الادارية بأن تبحث عن 
فرص عمل مجزية أكثر في البلدان المصدرة للنفط. وخلقت هذه العملية تجمعاً متزايداً من 
موارد النقد الأجنبي بفضل تحويلات العاملين المقيمين في البلدان المصدرة للنفطء والتى 
كان الآ بد من إرسال جزء متها إلى الوطن الاماغل الأقل لإغالة سر هؤلاء العاملين؛ 
مع استخدامها في بعض أوجه الاستثمار الأسري. وبخاصة في مجال العقارات. 


وقد ساد إدراك أيضاً بأن الفوائض النفطية الضخمة ستمضي للبحث عن استثمار 
طويل الأجل. وانه سيمكن توجيههاء من ثمء صوب بلدان العجز الاقتصادي على شكل 
استثمارات خاصة. ومعونات ثنائية» ومعونات للمشاريعء» حيث يتم ذلك عن طريق 
مؤسسات للمعونة على الصعيدين الوطني الداخلي أو الإقليمي. وتحقق المعنيون أيضاً بأن 
تهيئة بيئة خخالية من القيود إنما تمثل عامل أساسياً يفضي إلى اجتناء ثمرات من ذلك النبع 
الذي فاض من الثروة النفطية. وذلك باجتذاب التحويلات والاستثمارات الخاصة وبعض 
المعونات الإتمائية من جانب البلدان المصدرة للنفط والموجهة نحو اقتصاديات السوق. وقد 
حثت هذه العوامل السلطات الوطنية على اتباع سياسات أكثر تحررية في مجالي الصرف 
والتبادل التجاري. ويمكن إعطاء أمثلة على عملية التحرير أو الانفتاح هذه من خلال تجارب 
مشامبة تمت في مصر والسودان اللتين كانتا أكثر بلدان المنطقة فرضا للقيود. 

وقد تعزز تحرير التجارة والمدفوعات في مصر والسودان بالذات عن طريق قرارين من 
قرارات رسم السياسة أفضيا في الواقع إلى تخفيض قيمة عملتيه|: كان أوهما قرار خلق 
سوق صرف «موازية». والثاني كان تحرير الواردات التي يتم تمويلها من الخارج. وقد بدأت 
سياسة تحرير سعر الصرف مع منح علاوات إضافية زائدة على سعر الصرف الرسمي فيا 


(0) تلقت بلدان المواجهة أكير قدر من هذه المعونة» في حين تلقت بلدان عربية أخرى كالسودان 
واليمن الديمقراطية والمغرب. قدراً آخر لا بأس به من هذه المساعدات. 


الفنل 
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التجارة السلعية وتدفقات رأس الال والأصول الأجنبية الصافية 
في البلدان العربية غير المصدرة للنفط. لسنتى 1917١‏ و4لا9١!‏ 
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مصرذ) الأردن ليئان موريتانيا المغرب الصومال السودان سورية(20) تونس اليمن اليمن المجمو ع 
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حل 
المصدر: صندوق النقد الدولي. الإحصاءات المالية الدولية. الكتاب السئنوي لعام 148٠‏ (واشنطن: صندوق النقد الدولي, .)١98‏ 


صاني الأصول الأجنبية 
ا 
14/4 


)١(‏ لأن مصر وسورية ليستا مصدرتين للنفط. فقد تمت تسوية بيانات الصادرات والواردات بحيث يستبعد منها النفط. 
5) الاول- هلاول., 

.١ةال4‎ 5 

(5) إذا ما قدرت احتياطيات الذهب بالأسعار الجارية: فإن الأصول الأجنبية الصافية تصل إلى 4بليون دولار. 


يتعلق بتبادلات معينة مثل التحويلات المتحصلة في السودان. والسياحة في مصر. وفرضت 
رسوم إضافية أيضاً على واردات معينة يجلبها القطاع الخاص7©. وفي الوقت نفسه. سمح 
للعاملين المقيمين في الخارج باصطحاب سلع معينة واردة معهم. مع منحهم بعض 
امتيازات في التعريفة الجمركية. وفي مصر تم توحيد الميزات أو العلاوات الإضافية هذه مع 
الرسوم الاضافية في إطار سوق موازية واحدة في أيلول/سبتمبر 1917. أما في السودان 
فقد أنشئتت سوق موازية في أيلول/سبتمبر 191/8 بعد أن شهد الجنيه السوداني انمخفاضين 
في سعرهء الأول في ”/1947. والثاني 1917/8. وكان السبب الأساسي لإنشاء السوقين هو 
تشجيع الصادرات «غير التقليدية» وإمداد القطاع الخاص بجزء صغير من الواردات والمواد غير 
المنظورة. ولكن ذلك ترتب عليهء كها سبق وحدث في سورية في منتصف الخمسينات». ان 
أصبح العمل بسوق موازية تبريراً قوياً لعدم التقيد بالمحافظة على سعر صرف رسمي مبالغ 
فيه. فمن المحتم أن تنش ضغوط لتحويل مبادلات متنوعة في مجالي التصدير والاستيراد إلى 
حيز السوق الموازية. ويتبع ذلك أن يتحول ميزان القوى إلى هذه السوق الموازية» التي 
ماتلبث أن تجرد السوق الرسمية من كثير من أهميتهاء ومن ثم تنتهي العملية بتوحيد أسعار 
الصرف بالسعر الموازي. ان هذا النبج المعقد ى) يبدو والذي يقضي بتحرير سعر 
الصرف. بدلاً من أن يقصد ببساطة إلى خفض قيمة العملة لتساوي قيمتها في السوق 
لاأكثر ولا أقل. لحو ناتج أساساً عن درجة البالغة في تقييم سعر العملتين بأعلى مما هي في 
الواقع» والذي تراوح بين /5٠‏ و١٠78‏ في كلا البلدين. ولقد كان من شأن الخفض المباشر 
للعملتين أن تنجم عنه اثار سعرية حادة يمكن أن تنطوي على أخطار فادحة من الناحيتين 
الاجتماعية والسياسية. ومن هنا كان النبج التدرجي الذي جرى اتباعه9” . 


(8) اتبعت مصر سياسة أسعار الصرف المتعددة خلال الخمسينات». وإلى حد مافي غضون الستينات» 
كأسلوب لتحصيل ضرائب أولدعم قطاعات متباينة من تجارتها الخارجية في مجال السلع والواردات غير 
المنظورة . أنظر: بنت هانسن وكريم النشاشيبي » نظم التجارة الخارجية والتنمية الاقتصادية: مصر 
معنا أهمه1 ]8 :علرملا بعل8) أموعظ تامعسرممالءبء2 عتسسمدمعءظ لم ععصاععه علمع1 مواععه] 

.3003 2 .كك ,(1975 ,لعقدعوع1 عتسمومعع أه 

(9) في مصر تم توسيع النطاق الذي تغطيه السوق الموازية. بصورة متدرجة حتى جاء عام 19175 
فأصبح سعر صرف السوق الموازية هو القاعدة الرئيسية المعمول بها. وفي سنة 19177 تم تسعير جميع 
الصادرات على أساس سعر السوق الموازية» فيا عدا صادرات الأرز والنفط وتيل القطن. في حين سعرت 
جنيع الواردات بسعر السوق الموازية أيضاء فيا عدا سبع سلع أساسية. كذلك تحول التعامل بنفس الأسعار 
الموازية على صعيد معظم المعاملات غير المنظورة والاستثمارات اللمباشرة. وف سنة 191/8 حدث مزيد من 
التحولات في هذا الصدد إلى أن تم توحيد السعرين في أول كانون الثاني/يناير 191/8. أما في السودان فبعد 
أن تم العمل بالسوق الموازية على أساس 56 من الصادرات و448/ من الواردات» اتسع نطاقها في أيلول/ 
سبتمبر 198٠‏ إلى 554/ للصادرات و85/ للوا.دات. وقد عمل هذا على النزول بدور السوق الرسمية إلى 
مستوى ثانوي ضمن نظام الصرف. وني كل من مصر والسودان تم وضع الآسعار الموازية للصرف في موفع - 


أشن 


وقد صحب سياسة تحرير سعر الصرف في كلا البلدين تحرير سياسات الاستيراد. 
وقد بدأت هذه العملية أصل بإتاحة إعفاءات جمركية للعاملين بالخارج الراغيين في 
اصطحاب سلع «منزلية» معهم. ثم تطورت هذه السياسة في مصر إلى أن أصبحت 
«استيراد بدون تحويل عملة أجنبية»» وفي السودان أصبحت واردات بموجب «اذون معدومة 
القيمة». وقد كان هذا النظام الذي أصبح وسيلة أساسية للتحويلات المالية يمثل محاولة من 
جانب السلطات للتخفيف من أوجه نقص في واردات معينة بالسماح للقطاع الخاص 
بالاستيراد طالما سيعمل على تمويل وارداته من واقع حسابات بالنقد الأجنبي موجودة 
بالخارج. وتمثل الأمر في واقع الخال في أن العاملين بالخارج كانوا يسلمون تحويلاتهم إلى 
تجار يقومون بدورهم بتمويل الواردات السلعية إلى البلد الأم. ومن ثم يقدمون مستندات 
المبيعات إلى عائلات العاملين الموجودة بالداخل. ومن خلال بيع هذه الواردات بأرباح 
كبيرة تولّد سعر صرفء يتقلب في حدود تتوقف على مدى ندرة السلع المستوردة محل 
التعامل. وقد كان تركيب هذه الواردات يميل كثيرا إلى ناحية السلع الاستهلاكية 
المعمرة التي تهافت الطلب عليها والتي كانت هوامش أرباحها من الضخامة بمكان. ومن 
هنا فإزسعر صرف «الاذن المعدوم القيمة» في السودان كان جديراً بأن يرتفع أكثر من سعر 
السوق الموازية بل ويحطمه أيضاً. وهذا ماحدا بالسلطات السودانية إلى إلغاء هذه الأذونات 
معدومة القيمة. عندما بدأ العمل بالسوق الموازية. ولكن استمر العمل بتحرير الواردات 
عن طريق السماح للمقيمين وغير المقيمين بفتح حسابات مصرفية بالعملة الأجنبية التي 
يمكن للتجارء عن طريقهاء الحصول على أذون استيراد لنفس السلع التي سبق السماح 
باستيرادها بموجب الأذون معدومة القيمة9». وقد عمل هذا النظام. في واقع الأمر. على 
نقل تمويل الواردات من الخارج إلى النظام المصرني المحلي. وعن طريق السوق الموازية. مما 
أتاح لكمية التبادلات التي تمت في ظل السوق الموازية أن تنمو بسرعة مما نزل بدور السوق 
«الحرة» إلى مرتبة ثانوية» وعزز من النظام المصرفي المحلي . 

هذا وقد طرأت عمليات تحرير وانفتاح ملموس أيضاً على سوق الصرف والتبادل 
التجاري في سورية منذ 1917. وني حين كان القطاع العام ينال نصيب الأسد من النقد 
الأجنبي بسعر الصرف الرسمي. لم تكن مطالب القطاع الخاص تلبى تلبية كاملة في هذا 


- قريب جداً من أسعار السوق «الحرة» أوالسوداء. ومن الجدير ملاحظته أن الزيادة السريعة في موارد الأسواق 
الموازية في هذين البلدين حالت دون أن يختلف*سعر الضرف الحر كثيراً عن السعر الموازي ودون أن تتولد 
عمليات المضاربة التي تؤدي إلى زعزعة هذا الثبات. 
(8) ليس مطلوباً الافادة عن مصدر النقد الأجنبى. بل هى مصادر متولدة عن الصادرات 
أو التحويلات وغيرها من المصادر غير المنظورة أوهى ببساطة تتأق من شراء النقد الأجنبى من السوق الحرة 
وإنداعه ف انلسات المسرق: ١‏ ْ 


يفن 


المجال. ومن هنا قامت سوق حرة غير رسمية للنقد الأجنبي وسرعان ماتوسعت منذ 
//191, بعد أن بدا أن النظم الحاكمة لمدفوعات الواردات لن يجري تطبيقها على نحو 
صارم. وقد زاد سعر الصرف في هذه السوق مؤخراً بحوالي /٠١‏ عن سعر الصرف 
الرسمي. في حين أن حجم معاملات السوق الجديدة ربما يكون قد وصل إلى ثلث 
الواردات الاحمالية في البلاد. 


دال - أثر تحرير التجارة أو الانفتاح على النظام المالي 

في البلدان التي تميزت بدرجة عالية من القيود المفروضة على نظمها التجارية.» نجم 
عن تغيرات السياسة المعمول بها تهيئة مناخ كان أكثر مواتاة للمشروع الحر. وللتبادل 
التجاري الحرء كا أعادت الحرية إلى أوصال القطاع الخاص. ولكنها في الوقت نفسه 
خصت القطاع الخاص بميزة تنافسية على القطاع العام إذ أتاحت له حيازة نقد أجنبي ١ح‏ 
الأمر الذي وضع الحكومات تحت ضغوط تعين فيها أن تحرر النظم التي كانت تحكم سلوك 
القطاع العام, ولا سيا فيا يتعلق بقدرته على تحديد الأسعار. وعلى الحصول على مدخلات 
مستوردة من واقع موارده الخاصة. فضلا عن الدخول في عمليات مالية داخليا وخارجيا. 
ان هذا التحرير لنظم التجارة والصرف التي ترافقت مع انتشار الثروة النفطية فيالوطن 
العربي أدى أيضاً إلى تحرير العمليات الاقتصادية المحلية بإعطاء دور أكبر بكثير إلى جهاز 
الأسعار في تخصيص المواردء مع التقليل من احتكار الهيئات الحكومية للسلطة في هذا 
المضمارء وإعادة الحياة إلى الاستثمارات والانتاج في القطاع الخاص”7©». إلا أن سيل السلع 
الاستهلاكية التي استوردها العاملون في الخارج كان تعبيرا ملموساً عن المرتبات المرتفعة 
هناك, مما شجع على المزيد من انتقال القوى العاملة» وأذكى طموحات السكان بصدد نغمط 
الاستهلاك المرتيى(0١0),‏ 


ومن أهم الآثار التي ترتبت على النظام النقدي من جراء تحرير التجارة. كان هناك 
التوسع الملحوظ في القطاع المصرفني في عدد من البلدان. ففيى مصر مثلاء كان هناك 
#مصارف تجارية فقط قبل سنة 19174 وكلها كانت خاضعة للملكية العامة كانت هي التي 
تنفّذ سياسة الحكومة وتتخصص في مجالات عدة من نشاط القطاع العام. وجاءت سياسة 


(5) في مصر تم التخلي في 14374 و1419 عن السيطرة على أسعار عدد من المنتجات التي يقوم القطاع 
العام بتصنيعها. كا أن تحرير التجارة الخارجية وتوفير المزيد من السلع من مصادر متنافسة انطوى أيضاً على 
خفض حصة التجارة الخارجية التي تغطيها اتفاقات المدفوعات الثنائية. وفي حين أن مصر التي كانت تربطها 
في سنة 1494 اتفاقات ثنائية للمدقوعات مع ١#بلداً»‏ فإن العدد اتخفض في سنة 19197 إلى تسعة بلدان 

)٠١(‏ وصلت الأمور إلى هذه النقطة في عدد من البلدان المصدرة للعمالة حيث أصبحت المهارات 
الحرفية نادرة. ولا بد أن يكون هذا قد أثر سلباً على إنتاجية اليد العاملة. 


١74 


«الانفتاح» وقارن استثمار المال الأجنبي في سنة ١91/54‏ لكي يشجع على قيام عدد من 
المصارف الأجنبية بمباشرة عملياتها في مصر. وحتى نهاية 191/4 كان قد أقيم 8" مصرفاً 
يموجب هذا القانون منها "٠‏ مصرفاً تعمل أساساً بالعملات الأجنبية. وفي السودان تمت 
عملية تمائلة ولو على نطاق أضيق. وبما أنه أصبح في مقدور المقيمين في أغلب الحالات 
الاحتفاظ بحسابات مصرفية بالعملات الأجنبيةء فقد كان لذلك أثره المباشر على توسع 
الائتمان. بما أتيح من إمكان تحويل هذه الحسابات مباشرة إلى العملة المحلية. وإذا 
إصبحت جزء من المعروض النقدي فقد أضافت بهذا بعداً آخر إلى أسلوب ممارسة السياسة 
النقدية2''0. وبما أن معظم الودائع بالعملة الأجنبية يجري تحويلها في سوق اليورودولارء 
فان بوسع المصارف أن تقدم لمودعيها أسعار فائدة متسقة مع المعايير الدولية. وقد تعارض 
هذا مباشرة مع هيكل أسعار الفائدة المفروضة على ودائع العملة المحلية والتي كانت 
منخفضة في العادة. وفي مصر مثلا وصل مؤخراً سعر الفائدة على الودائع بأجل بالدولار 
إلى مابين /١7‏ و١/.‏ في حين أن سعر الفائدة على الودائع الإدخارية المحلية لم يتجاوز 
5 أوتراوح على الودائع بأجل مابين 8/ وه0/ لودائع الخمس سنوات. وقد تولد عن ذلك 
حافز سلبي يحول دون تحويل العملة الأجنبية إلى العملة المحلية» مما حرم الحكومة من كثير 
من إمكانات التحويلات الخارجية.» وعمل على تضخيم حجم الودائع المقومة بالعملة 
الأجنبية لتبلغ ثلث مجموع الودائع بأسرها. وني حين جهدت السلطات النقدية للتقليل من 
الاختلالات التي وقعت في الأسعار النسبية» عن طريق تعديل يرفع الأسعار المحلية (كانت 
8/ و5/ على التواللي حتى 191/8). فقد بقيت الثغرة واسعةء الأمر الذي سيحتاج إلى 
تغيير جذري ف المواقف تجاه هيكل سعر الفائدة المحلٍ. بغية القضاء على هذه الازدواجية. 

وقد عبر الاتجاه نحو تحرير التجارة عن نفسه في تلك الزيادة السريعة التي طرأت على 
الوازقات ؤالى قشم بالسية للبلذات: العربية غياللصدرة اللقط معدل ستوي مركن وزلغ 
7 في الفترة 1917١‏ - 1941/4. في مقابل معدل النمو السنوي لواردات البلدان النامية 
غير المصدرة للنفط في مجموعها والبالغ /١9‏ (الجدول رقم؟). وقد شهدت البلدان التي 
كانت تتبع أكثر م التجارة والصرف قيودا وهي مصر والسودان وسورية واليمن 
الديمقراطية. غواً في الواردات أدقى من المعدل العام للمجموعة العربية. وعلى عكس ذلك 
نمت الصادرات خلال الفترة نفسها بصورة عامة بمعدل سنوي مركب يبلغ 2/١4‏ وهو يقل 
كثيراً عن متوسط العشرين في المائة لمجموعة البلدان النامية غير المصدرة للنفط2»3. ولقد 


إذ أن استخدامها في لباه ادلات المحلية ا بكثير عن سواها. 
(17) صندوق النقد الدولي. الإحصاءات المالية الدولية» الكتاب السنوي لعام 144٠١‏ (واشنطن: 
صندوق النقد الدولي. ١18٠‏ ). 


الحم 


يقال في هذا الخصوص بأن هجرة المهارات إلى الخارج قد أفضت إلى تدهور في الانتاجية 
بالداخل , في حين أنها رفعت الأجور على الصعيد الداخلي ورفعت أيضاً تكاليف الانتاج. 
وقد يكون من شأن هذين العاملين معاً. على الأقل في بلدان معينة. ان قلل من تنافسية 
الصادرات وأعاق نوها. وإذا كانت البلدان العاملة وفق نظم أكثر تعقيداً قد شهدت 
معدلات فو للواردات أقل من متوسط المجموعة العربية» إلا أن أداءها الضعيف نسيياً في 
محال الصادرات قد انطوى في واقع الحال على ماطرأ من زيادة اعتمادها على الواردات 
معبرأ عنها بنسبة مئوية من ناتجها المحلي الاجمالي. فضلا عم| انتابها من عجز في الميزان 
التجاري . ْ 

وقد أمكن حدوث هذا التوسع في الواردات وني العجز التجاري بسبب عدد من 
العوامل: زيادة المتحصلات الخدمية (السياحة وقناة السويس في حالة مصرء بعض 
الصادرات النفطيةء مصر وسورية). دخل عوامل الانتاج من الخارج (تحويلات عمال 
ومهنيين), تحويلات رأسمالية بغير مقابل مثل المعونة الأجنبية المقدمة على شكل منم ومبالغ 
دعم من البلدان العربية غير النفطية إلى دول المواجهة. القروض المصاحية للمشاريع 
الأحنة: "والقروضن التقدية والقروقن. ظريلة الأجل من اللاسنات الخاصة واخيراء 
التحركات النقدية ممثلة في الاقتراض قصير الأجل والتغيرات في الاحتياطيات. وأهم تلك 
العوامل هو الارتفاع في تحويلات العاملين بالخارج (الجدول رقم”). ولقد نتج عن ذلك 
كله. ان الزيادة الحادة في العجز التجاري لم يصاحبها تدهور في المركز الخارجي. وإذا 
مانظرنا إلى صاني الأصول الأجنبية للنظام المصرفي كمؤشر على المركز الخارجي لبلد ما 
لوجدنا أنه كان ثمة تحسن ملحوظ على صعيد معظم البلدان غير المصدرة للنفط. لكن الاستثناء 
الملحوظ من ذلك هو مصر والسودان. حيث نتج عن ركود الصادرات ارتفاع سريع في 
المديونية الخارجية. برغم الزيادة الدراماتيكية في تحويلات العاملين في الخارج ولا سيا 
بالنسبة لمصر. 


ثانياً - ممارسة السياسة النقدية في البلدان العربية 


ألف - السياسة النقدية فى البلدان المصدرة للنفط 

يتحدد التطور النقدي في البلدان المصدرة للنفط. بالضرورةء بواقع السياسة المالية 
التي تتبعها. فإيرادات النفط التي تتراوح بين ©5/ من احمالي الايرادات الحكومية في 
الجزائرء إلى أكثر من /4٠‏ من الايرادات الحكومية في بلدان الخليج. يتم تحويلها إلى 
مستويات كبيرة من الانفاق الحكومي2"0. وجزء من هذا الانفاق ينطوي على عنصر 


(1) الحكومة هنا تعني في الاطار الأوسع القطاع العام . 


14م٠‎ 


جدول رقم (”) 
تحويلات العمال والمهنيين العاملين بالخارج في أكبر البلدان المصدرة للعمالة('» 
(بملايين الدولارات الأمريكية) 


دحت الاح الح الك لزه اك 


الجزائر 
مصر 9؟) 
الأردن2©9 
المغرب 
السودان29 


تونس 
اليمن الشمالي 
اليم الديمقراطية 


ل صندوق النقد الدولي» ميران المدفوعات, الكتاب السئوي لعام ١48٠‏ (واشنطن: صندوق النقد 
الدولي. 4 .)١1‏ 

. بيانات لبئان غير متاحة‎ )١( 

(؟) تشمل تقديرات الواردات التي تموها التحويلات من الخارج . 

() هذه هي التحويلات الاجمالية. وهناك تحويلات صغرى ترد من العمال الأجانب العاملين بالأردن. 

(4) التحويلات التي تمت عن طريق المصرف المركزي السوري زائداً الحسابات غير المقيمة بالنقد 
الأجنبي في المصارف التجارية بسورية التي تم تمويل معظمها من خلال التحويلات. أما الرقم المتعلق بسنة 
4 فهو رقم مسقط. لكن التحويلات الكلية أكبر من ذلك بكثير. 


استيرادي مباشرء ولا سيا فيا يتعلق ببرامج الانفاق على التنمية. ومن ثم فهو يتسرب من 
ثنايا الانفاق المحلي. وإن كانت أوجه الانفاق على الواردات لا تكاد تزيد عن ثلث الانفاق 
الكلي. أما الحجم الأكبر من إنفاق القطاع العام فيذهب إلى الاجور والمرتبات والموارد 
المحلية التي تتولد عنها السيولة المحلية. كذلك فإنفاق القطاع العام يمثل أكبر محددات 
الطلب الكل (من خلال أثره المتضاعف) بما يكفل اجيم نشاط القطاع الخاص والطلب 
من جانب هذا القطاع الخاص, الذي تتم تلبيته جزئياً بواسطة الواردات, وهو بهذا يمارس 
أئرا' انكباشيا عل التوسع النتقدي. ولكن إنفاق القطاع العام يعمل أيضاً على تشجيع 
العرف ,عد شلال الأمكدان لقوق كرين راصن« الماله حا اله معي بتضووة بغر 
مباشرة. على حث القطاع الخاص على تلبية الطلب على السلع والخدمات. ومواجهة 


حول 


الاختناقاث التي يصادفها النظام الاقتصادي. ويهذا فإن الزيادة في العرض النقدي. على 
المدى القصير. يتوافق مع صافي الإنفاق المحلي للقطاع العام (الانفاق الحكومي على الموارد 
المحلية ناقصاً الايرادات المحلية للحكومة). وإن كان يقابله إلى حد ما الأثر الناجم عن 
عجز ميزان مدفوعات القطاع الخاص”؟©. أما في أجل أطول من ذلك. فإن امكانات 
العرض تتوسع من خلال تنمية قاعدة الموارد المحلية» وعن طريق استيعاب الواردات 
بصورة أفضل ضمن النظام الاقتصادي. وكلا الأمرين يساعد على التخفيف من وطأة 
الضغوط التضخمية. وني هذا السياق ليس أمام سياسة ادارة الطلب إلا أداة فعالة واحدة 
في مجال استقرار الأوضاع في الأجل القصيرء وهي مستوى الإنفاق المحلٍ الصافي للحكومة . 
وفي معظم البلدان العربية المصدرة للنفط. لا يقدم إلا نسبة صغيرة من الائتمان إلى 
القطاع الخاص. وهي نسبة من السيولة التي تولدت عن القطاع الحكومي. ولكن كلما 
زاد تنوع النظام الاقتصادي. وكلا زاد الائتمان المتاح للقطاع الخاص بوصفه نسبة من 
الرصيد النقدي. فإنه تتاح أدوات ووسائل أكثر في يد السلطات النقدية لإضفاء الاستقرار 
على الطلب الكلى. ومع ذلك. فحتى في ظل الاقتصادات الأكثر تنوعا للبلدان المصدرة 
للنفط. كالحزائر والعراق. فإن «القطاع الخاص» مستوعب بشكل كبير في الحقيقة صمن 
المشاريع العامة. مع ذلك. فلأن الإيرادات اانفطية تمثل نسبة أصغر في تلك البلدان من 
مجموع الايرادات الحكوميةء كا أن هناك إئتمانا محليا لا يستهان بحجمه. موجها الى 
القطاع غير الحكوميء فإن السلطات النقدية فيها أمامها خيارات أكثر لتقييد الطلب الكلي 
بدلامن الاقتصار فقط على خيار الحد من الإنفاق الحكومي . 

وتأتي الأحداث التى وقعت في البلدان المصدرة للنفط خلال فترة 198/8 - لالاولء 
عشية الزيادة الكبيرة في عائدات النفط لتمثل بصدق الإختلالات الداخلية الي قد تنجم 
عن الموقف الراهن. 

إن الزيادة الحادة في الإنفاق الحكومي تضع مزيداً من الضغوط على مدى توافر الموارد 
المحلية. وعلى قدرة البلد المعنى على الاستيراد. وقد نجم عن ذلك أوجه نقص في العمالة 
والإسكان. وزيادة سريعة في الاجور والمرتبات. واختناقات عدة في مجال العرض والإمداد 
ولا سيا في المواني وفي سبل النقل المحلية, مما شكل بدوره قيداً على تنمية امكانات الموارد 
المحلية. إن هذه الضغوط التضخمية التي نجمت عن ارتفاع التكاليف», والتي ترافقت مع 
زيادة سريعة في اسعار الواردات خلال الفترة آنفة الذكر. ومع جمود الأسعار الذي تولد عن 


)١4(‏ لا يتلقى القطاع الخاص في البلدان المصدرة للنفط أرباحاً بالنقد الأجنبي إلا في حالة الدخل 
الاستثماري. وهو يتولد عنه عجز كبير في ميزان المدفوعات ناجم عن فاتورة الواردات الفادحة وعن سيل 


ينذا 


السلبيات التى سادت أسواق تلك البلدان. كل ذلك أدى إلى زيادة حادة في كلفة المعيشة. 
وهكذا ففي المملكة العربية السعوديةء ارتفع الرقم القياسي لتكاليف المعيشة في الرياض 
بنسبة ©#/ في سنة 191/8 و837/ في سنة 2000181/5. أما عامل الانكماش غير النفطي 
الكامن في الناتج المحلى الاجمالي حيث تنعكس بصورة أوضح تغيرات الأسعار في البلد 
المعنى. فقد زاد بأكثر من /5٠‏ في كل من هاتين السنتين. أما في الامارات العربية المتحدة 
فقدا ارتفعت الأسعار بنسبة /1١‏ في سنة ١91/5‏ و75175/ في سنة لا/191. كذلك فقد 
شهدت البلدان الأخرى المصدرة للنفط اتجاهات سعرية مماثئلة» حتى ولولم تكن تلك 
الاتجاهات قد انعكست دوماً في الأرقام القياسية لتكاليف المعيشة220. وقد تطلبت استعادة 
التوازن الداخلي اتخاذ عدد من التدابير التي لم يكن من بينها أي تدبير نقدي2. ولكنه ثبت 
أنها كانت فعالة في مجموعها في كثير من البلدان المصدرة للنفط وهي: (أ) إبطاء معدل 
النمو في الإنفاق الحكومي. (ب) تنسيق الجهود للتقليل من اختناقات العرض ولا سيا في 
مجال مرافق المواني وتسهيلات الواردات. (ج) استيراد قوى عاملة ومهارات ادارية أجنبية, 
(د) الاضطلاع ببرنامج نشط للإسكان. وإذ شفّت هذه التدابير طريقها إلى التنفيذ مع فترة 
زمنية لظهور أثرها تتراوح بين سسة إلى ستتين» فقد خفت حدة الضغوط التضخمية, 
واستقرت الاقتصادات النفطية عند نمط من التمو الأقل بالنسبة للناتج المحلي الاجمالي غير 
النفطي. ولكن مع قدرة أفضل على الاستيراد. وعلى استيعاب الاستثمارء وبصفة عامة, 
على الاستجابة لأنماط مختلفة من الانفاق (مثلاً على الموارد المحلية بدلا من الأجنبية» وعلى 
الزراعة بدلاً من الصناعة). وهكذا حدث خفض ملموس في التوسع التقدي في معظم 
الأقطار المصدرة للنفط بعد سنة 1919/5 (الجدول رقم 5). وفي حين أن السياسة النقدية 
لم تقم في فترة 19475/19378ء بأي دور يذكر في مسايرة الزيادة المفرطة في الطلب فضلاً 
عن مشاكل ارتفاع الكلفة التي واجهتها البلدان المصدرة للنفط. إلا أنها حالياً أصبحت 
قابلة للتأثير على هيكل اقتصادي أكثر تنوعاً تعيشه هذه البلدان حالياً. وعندما جرى 
التقليل من سلبيات السوق المحلية؛ عن طريق مزيد من المنافسة. ومع العمل وفق آليات 
سعرية أشد فعالية» فقد توافرت بهذا الشكل امكانات أكبر لتنظيم ادارة الطلب» 
باستخدام عدد من وسائل السياسة وأدواتهاء مثل سعر الصرف. وسعر الفائدة والرقابات 
المباشرة على الائتمان. فإذا ما تسنى تحاشي الواردات ما قد يحدث من اختناقات في النقل, 


)١5(‏ صندوق النقد الدولي. الاحصاءات الالية الدولية, الكتاب السنوي لعام 114٠‏ . وللاطلاع على 

عرض للسياسة المالية في البلدان المصدرة للنفط. انظر: -011 مذ بعناهط لوعكط» ,مدورمكة .2 لتخوط 

٠‏ (1979طععة88) 1 .مه ,وععمهط الها5 "11/11 «ر1972-78 ,دع م00 ومتارمورع 

(15) عدد من الأرقام القياسية لتكاليف المعيشة تشمل بنوداً للاعانات الداعمة للأسعار. وتشمل 
الأسعار المحددة رسمياًء كا أنها تجنح دوماً إلى التقليل من الارتفاع في كلفة/ الإسكان . 


١م؟‎ 


وإذا ما كان يكل السوق المحلية أن يتحرر نسبياً من العناصر الاحتكاريةء فإن ارتفاع 
سعر الصرف بمعدل ما بين */ و5/ يمكن أن يعمل بفعالية على خفض الضغوط 
التضخمية الوافدة من الخارج. وفضلاً عن ذلك. بما أن البلدان المصدرة للنفط تتسم 
بدرجة أكبر من الانفتاح على العالم الخارجي. بفضل تجارتها الخارجية الكبيرة وتحركات 
رأس المال الواسعة على صعيدهاء فإن سياسة سعر الفائدة تصبح أداة مهمة في ضبط 
التدفقات الرأسمالية قصيرة الأجل. وكا اتضح في حالة مصرء فإن وجود فرق بين سياسة 
نعو الفائدة المحلية واتجاهات أسعارها على صعيد اليورو دولارء» سينشأ عنه طلب على 
الاثتمان المحلي لتمويل مقتنيات العملة الأجنبية. وينتج عن ذلك هروب رأس المال وضغط 
على العملة المحلية وزيادة التضخم التي يتزايد معها الطلب الحاد على العملة الأجنبية"©2. 
وقد تسبب الافتقار إلى التنسيق بين أسعار الفائدة المحلية» والأسعار المفروضةعلى ودائع 
اليورو دولارء إلى حدوث تحركات مربكة في حركات رؤوس الأموال ببعض 
بلدان الخليج عبر السنتين الماضيتين. لكن سعر الفائدة المحلية ليست في معظم تلك 
البلدان وسيلة نقدية أساسية في ترشيد الائتمان. ما دام معظم التوسع الائتماني ينبع من 
واقع الإنفاق الحكومي» ولا هي وسيلة إفائية لتشجيع الاستثمار ولا في توزيع الموارد. ومن 
هنا فليس من مزايا ملموسة تجتنى من عزل هيكل سعر الفائدة المحلي عن تقلبات الأسعار 
في العالم . 

ولا تزال الرقابة على الائتمان في مرحلتها المبدئية الأولىء على صعيد البلدان المنتجة 
للنفط.» حيث تعتمد أساساً على الصلات مع مديري المصارف. وتنجم صعوبات هذه 
الرقابة بسبب تمط الائتمان المتاح. واختلاف وسيلة هذا الاثتمان. فمثلا يأتي /8١‏ من 
الائتمان القائم بالكويت على شكل سحب على المكشوف. من ثم فإن المصارف التجارية 
لا تستطيع السيطرة على الائتمان عن طريق رصد الاستخدام النبائي لها. على أن احداث 
تحول في سياسة الاقراض إلى سياسة توصيف كامل لاستخدام الائتمان المتاح سيكون من 
شأنها تحسين الرقابة الشاملة على الائتمان من قبل السلطات النقديةء كا يقلل من 
استخدام الائتمان لأغراض المضاربة. ومع ذلك. فمن شأن أساليب انتقائية للرقابة على 


)١10(‏ ثمة محاولة مهمة رامية إلى استقرار الأسعار المحلية مع العمل في الوقت نفسه على الحد من 
تدفقات رأس الال عندماا ترتفع أسعار الفائدة الخارجية. تتمثل في عملية التبادل التي تلجأ إليها هيئة النقد 
في البحرين والتي تبيع بموجبها الدتانير البحرينية مقابل دولارات أمريكية وتقوم بشراء دولارات من خلال 
عمليات صرف اجلة. ويحدد السعر بحيث يغطي تباين سعر الفائدة بين السعر المحلي المطلوب لودائع الدينار 
وسعر الفائدة الفعلي لودائع الدولار. ولقد أدت هذه الطريقة دورها بنجاح طلما كان الدولار يتجه إلى 
الهبوط. ولكن عندما استقر سعر الدولارء فقد زاد تدفق الأموال الخارجية من البحرين باتجاه أسعار الفائدة 
على ودائع العملة الأجنبية . 
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جدول رقم (؟) 
التوسع قْ السيولة المحلية في بلدان مختارة مصدرة للنفط 


(نسب مئوية) 
]م ع ص ع ع ا 
الجزائر 0 لض ل 3 37 14 
العراق ل لق 1 1 غير متوفر 


الكويت2) 
المملكة العربية السعودية 
الامارات العربية المتحدة 


المصدر: مستقى من: صندوق النقد الدولي. الاحصاءات الالية الدولية, حول مسائل متنوعة. 
١‏ - السنة المالية تنتهى في #١‏ آذار / مارس من السنة التالية عن سنتي ١19104‏ و978١.‏ وعن 
السنوات الأخرى تنتهي ف "٠‏ حزيران / يونيو. 


الائتمان. في ظل مناخ مالي لم تتأصل فيه امكانات المراجعة والتمحيص بسبب غياب 
السجلات والإشراف المالي» سينجم عنه على الأقل إتاحة القروض لبعض مشاهير 
المقترضين دون غيرهم. وثمة مشكلة رئيسية أخرى في مجال الرقابة على الائتمان وهي 
انتشار المصادر الائتمانية. ففي معظم البلدان المصدرة للنفط. يمكن تخطي المصارف 
التجارية اللجوء إلى المؤسسات الائتمانية المتخصصة مثل المصارف الصناعية والمصارف 
العقارية. بل إن الصيارفة زادوا أيضاً من نشاطاتهم بصورة ملموسة بوصفهم مصرفيين 
بالتجزئة» وهم يقعون بالطبع خارج نطاق رقابة السلطات النقدية. وأخيراً يمكن داتً 
الاقتراض من الخارج. ولا سيما من فروع المصارف الخارجية, التي تقدم القروض 
بالعملات المحلية للبلدان الرئيسية المصدرة للنفط. 


ومن الحالات المطروحة, حالة فروع المصارف الخارجية بالسوق الخليجي, التي تتمثل 
في ودائع وقروض يسيطر عليها الريال السعودي وهي التي زادت كثيراً في البحرين. وقد 
حتٌ على نمو تلك السوق ما كان يحدث إلى عهد قريب من تقويم جميع العقود الحكومية 
بالريال السعودي. وذلك فضل عن الحافز الذي كان يدفع المودعين إلى الحصول على عوائد 
مالية أكبر مما كانوا جديرين بالحصول عليها في السعودية نفسها. وقد عمدت الحكومة. 
سعياً منها إلى عدم تمادي هذه السوق فتصبح مصدراً كبيراً للسيولة بما قد يضيف إلى 
الضغوط التضخمية في السعودية. إلى تقويم عقودها الكبيرة بالنقد الأجنبي ابتداء من 
أواخر عام 14174. كذلك فقد استعيض عن الاقتراض الخارجي. في محال التخفيف من 


6ك 


مشاكل السيولة: باللجوء إلى السوق المصرفية الداخلية» بما قد يرتبط بذلك من قيود قاسية 
في ضوء التوزيع المحدود للودائع لمصلحة قلة من المصارف فحسي2©“2. وبما أن عمليات 
السوق المقترحة غير موجودة بالفعل» فإن السلطات النقدية تقوم بتنظيم السيولة عن طريق 
تبديل الوداتج المكوفية أو من خلال عمليات النقد الأجنبي . مع ذلك. فإن للوسيلة 
الأخيرة أثراً مباشراً على سعر الصرف بما قد يتعارض مع غايات مقصودة أخرى. 

وثمة شرط ضروري لتنفيذ بعض تدابير الرقابة على الائتمان في حال وقوع المشاكل 
المذكورة أعلاه. وهو كفاءة الرقابة والإشراف في القطاع المصرتي. وقد اتسم هذا الجانب 
بأهمية خاصة مع انتشار المصارف في البلدان المصدرة للنفط (مثلا 7ه مصرفا في الامارات 
العربية المتحدة و١5‏ مصرفاً في البحرين. 45 منها مصارف أجنبية) وكذلك مع الانتشار 
الشامل للنشاطات المصرفية في المنطقة كلها. وقد كان لحوء السلطات النقدية بصورة متزايدة 
في التعامل مع هذا الموقف إلى عدد من الوسائل والإجراءات النقدية. مثل متطليات 
الاحتياطي. ونسب الخصوم إلى رأس المال وإلى الاحتياطي وإلى الربح غير الموزع» ومعدل 
القروض المقدمة إلى الودائع» كما أصبحت الهيئات النقدية في بلدان الخليج تتولى بصورة 
متزايدة مسؤ وليات المصارف المركزية . 


باء - السياسة النقدية فى الاقتصادات المتجهة للسوق 
من بين الاقتصادات الموجهة للسوق في العالم العربي. استفادت الاردن ولبنان 

واليمن الشمالي جميعاً من التدفقات الرأسمالية الواردة من البلدان المجاورة لهاء فبالاضافة 
إلى التحويلات الرأسمالية الرسمية الواردة من البلدان المصدرة للنفط. فقد تلقى القطاع 
الخاص فيها أيضاً مبالغ بالنقد الأجنبي على شكل مدفوعات محولة من العمال العاملين 
بالخارج. وقد زادت هذه التدفقات بسرعة في غضون السنوات العشر 6 فنجم عنها 
نفس الآثار التوسعية على السيولة المحليةء على نحو ما حدث أيضاً بالنسبة لآثار الإيرادات 
التفطية في البلدان المصدرة للنفط 

أما. التحويلات الرسميةء فإن معظمها يترجم إلى انفاق حكومي تدخل فيه برامج 
التنمية الطموحة وبعضها يتحول إلى احتياطيات متراكمة. كذلك تفيد تحويلات العاملين 
بالخارج في زيادة السيولة الخاصة وتتجه إلى مجال الإسكان وغيره من مجالات الطلب 
الاستهلاكي. وكا هو الحال في البلدان المصدرة للنفط ينجم عن القطاع الخاص عجز في 
ميزان المدفوعات يضاهي إلى حد ما الأثر التوسعي للإنفاق الحكومي. وني الاردن زاد 
العجز المحلى في الميزانية من “#1 مليون دولار في سنة 1918 إلى 408 مليون دولار في 

(18) نجمت عن هذا أزمة مصرفية في الامارات العربية المتحدة في أواخر عام 4 حين أدى 
خفض الإنفاق الحكومي إلى نضوب السوق المصرفية الداخلية ووضع بعض المصارف الصغيرة في موقف 
حرج. وقد عاش لبنان مشاكل من نفس القبيل. 


كلما 


»,> » لكن هذا العجز ما لبث أن ارتفع في 191/9 ليصل إلى بليون دولار. وبما أنه 
جرى تمويل معظم أوجه العجز هذه من الخارج. فلم يكن ثمة حاجة للجوء إلى الاقتراض 
من المصرف المركزي. إلا أن أوجه الإنفاق هذه أصبحت العنصر الرئيسي المكون للطلب 
الكلى» وكانت مسؤولة بالذات عن الضغوط التضخمية الكبيرة التي طرأت في سنتي 191/8 
و1915 . كيا ظل العرض النقدي يزيد بمعدل سنوي مركب يبلغ في المتوسط 78/ بين سنة 
هلاواوسنة 1909ء في حين أن زاد الناتج الحقيقي سنوياً بحوالي 9/ عن نفس الفترة 
(الجدول رقم ©). وقد ردت السلطات النقدية على الضغوط التضخمية» بتقييد الائتمان 
المقدم للقطاع الخاص. ومن بين الوسائل التي استخدمتها سياسات هذا القطاع. رفع الحد 
الأدن للإحتياطي المقابل للودائع بأجل والودائع تحت الطلب. وادخال معدل للعلاقة بين 
الائتمان والودائع. فضلا عن رفع سعر الفائدة. وفي سنة 141 حدث تباطؤ ملحوظ في 
توسع الائتمان المقدم للقطاع الخاص. لكن هذا التباطؤ ريما يكون قد حدث في أغلب 
الظن استجابة لاستقرار الطلب على قروض الإسكانء قبل أن يكون بسبب نقص السيولة. 
وعندما جرى العمل بنفس التدابير اللقيدية عله في سنة 1917/4 زادت الإثتمانات المصرفية 
المقدمة للقطاع الخاص بمعدل أسرع مما كانت عليه في سنة 191/48 . 


جدول رقم (ه) 
(نسب مئوية) 


مصر الوا ١؟‏ 5" "1٠‏ 7" 5* 


المصدر: صندوق النقد الدولي. الاحصاءات المالية اندولية . 


(14) باستثناء الدعم الخارجي للميزانية. بيانات من وزارة الماليةء الميزانية النقدية (عمان: الحكومة 
الاردنية,» 191/5). 


١4ا/‎ 


ولا بد من التأكيد على ان الائتمان المقدم للقطاع الخاص هو بالأساس العامل 
الوحيد في العرض النقدي الذي تملك السلطات النقدية قدرة السيطرة عليه مباشرة. أما في] 
يتعلق بالعامل الأساسي المحدد للتوسع النقدي. ألا وهو مستوى صافي الانفاق الحكومي 
المحلى. فإن تلك السلطات لا تجد أمامها سوي القليل من إمكانات هذه السيطرة أو أنها 
غير راغبة في ذلك أصلاء في ضوء الرغبة المشروعة التي تحدو بصانعي القرارات الى ترجمة 
المعونة الأجنبية المتاحة إلى تراكم رأسمالي. وهم يرون أنه بقدر ما يمكن تبرير مراكمة رصيد 
رأسمالي من الناحية الاقتصادية.» فان العبء الذي ينجم عنه على الموارد المحليةء بما 
يصحبه من ضغوط تضخمية في الأجل القصيرء قد يكونثمناً هيّناً ترتضي دفعه السلطات 
المعنية من أجل بناء قاعدة انتاجية أوسع ومن أجل ضمانات النمو في المستقبل. 


وفضللً عن ذلك. فقد حبذت الحكومات نشر المنافع المتحصلة عن المعونة الأجنبية 
من خلال انتهاجها سياسة معينة في مجال الدخل. تقضي بتحمل الميزانية العامة معونات 
تدعم بها السلع الاستهلاكية الأساسية. ولا بد من موازنة هذا في مقابل الضغوط 
التضخمية التي تولدها أوجه الإنفاق الاستهلاكية هذهء بالاضافة إلى ما يخلفه التضخم من 
آثار على توزيع الدخول. 


وبموجب نهج آخر له أثره الطويل الأجل. فقد بذلت جهود من قبل السلطات 
النقدية في الاردن لتحريك وتعبئة السيولة المحلية. من خلال تطوير عوامل الوساطة المالية» 
ولا سيها أعمال سوق للأوراق المالية واعتماد مستندات وأساليب جديدة في يجال الديون 
كشهادة الودائع (مقومة بالعملات المحلية) والسندات الجمأعية.» وكذلك سندات التنمية 
الحكومية. وبقدر ما يتسنى به بيع تلك السندات الدائنة إلى الجمهور وليس إلى المصارف 
التجارية؛ فإنها تستوعب القوة الشرائية من محال الاستهلاك. وتبيء موارد يتاح استخدامها 
لتكوين رأس المال. ومع تطوير الأسواق الثانوية» فقد تصبح تلك الأسواق أداة فعالة في يد 
الحكومة لتنظيم وضبط مستوى السيولة لدى القطاع الخاص. 


إلا أن هناك اقتصادات أخرى موجهة أيضاً للسوق (المغرب وتونس) لا تعاني تلك 
المشكلة النقدية الغربية المتمثلة في تراكم الاصول الأجنبية التي تحولت إلى سيولة محلية. من 
ثم فهناك في تلك الاقتصادات توازن أفضل بين ثمو الناتج المحلي ونمو العرض النقدي . 
وفي هذا الإطاره يمكن أن تعمل السياسة النقدية بشكل أكثر فعالية لتعالج المصادر 
الأساسية لزيادة السيولة» ولكنها تستطيع أيضاً أن تضع نفسها في خدمة تمويل احتياجات 
الخزانة. وفي تونس يبلغ الائتمان المقدم للحكومة حوالي حمس مجموع الائتمان المحلي. 
ولكنه في المغرب يصل إلى ما يزيد على نصف هذا المجموع. ويعمل المصرف المركزي. 
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لكي يزيد من السيولة المحلية» على رفع سقوف اعادة الخصم التي يعتمدهاء كا أنه يعدّل 
الحد الأدن من شروط أو متطلبات الاحتياطي. وعندما تطرأ أوجه عجز حكومية كبيرة. 
يتجه المصرف المركزي إلى تقيّد الائتمان المتاح للقطاع الخاص. ولكنه يملك رهن تصرفه 
أموالاً أكثر وأسواقاً أوسع للسندات المسحوبة على الخزانة» بصورة أفضل من نظيرتها في 
بلدان العجز الأخرى كمصر ,السودان (انظر أدناهم). وني كل من تونس والمغرب. تضمن 
الحكومة مشاركة المصارف التنجارية في تمويل الاستثمارء بأن تطلب منها حيازة نسبة من 
ودائعها بأجل أو ودائعها تحت الطلب على شكل سندات متوسطة الأجل أو طويلة 
الأجل(''©. وتعمد دوائر الخزانة في هذين البلدين. بين الحين والآخر. إلى تجاوز النظام 
المصرني لمحل فتقترضص أموالاً من الخارج لتمويل ضروب العجز التي تعانيها. 


جيم - السياسة النقدية 3 البلدان الموجهة نحو القطاع العام 

ظلت السياسة النقدية في البلدان التي مهيمن عليها القطاع العام تقوم بدور ثانوي» 
وذلك في ظل مناخ من أساليب الرقابة والسيطرة الفعلية» ومركزية القرارات المتعلقة بتوزيع 
المواردء مع الاعتماد على التدابير المالية لإضفاء الاستقرار على المّخرات. وعلى سبيل 
التخصيص. وفي غياب اليات كافية تساعد على توليد المدخرات». فقد ركنت الحكومات إلى 
التوسع النقدي بما ترتب عليه من تضخمء. كضريبة تبرر لها المطالبة بموارد من جانب 
الجماهير ولتعزيز تراكم رأس المال. ووفق هذه النظم. كان يتم رسم مستوى تمويل العجز 
المحلي, وما أن يحدث ذلك. تتحول السياسة النقدية إلى مجرد اجراء لإدارة توزيع الائتمان 
بين مؤسسات القطاع الحام وبين القطاع الخاص. وبا أن المصارف المملوكة للدولة كانت في 
مصر واليمن الديمقراطية والسودان وسورية هي التي تسيطر على النظام المصرني. فقد كان 
توزيع الموارد يتم من خلال اتصالات مباشرة بين المصرف المركزي والمصارف التجارية. 
لكن مع إجراءات الإنفتاح وتحرير المناخ الاقتصادي التي حدثت في السنوات الأخيرة 
والرامية إلى اعادة الحياة والنشاط إلى القطاع الخاصء ومع ادراك أن الاستقرار النقدي 
هو العامل الأساسي في الاستقرار الاجتماعي وف تعزيز النموء فقد بدأت السياسة النقدية 
تولي دوراً أشد فعالية في إطار ادارة الطلب الشامل ضمن النظام الاقتصادي. وفي معظم 
هذه الأقطار» رسمت سقوف للائتمان بوصفها الأداة الرئيسية للرقابية» وعادة ما يقسم 
السقف الشامل للائتمان المقدم للقطاع الخاص على أساس شهري أو ربع سنوي فيها بين 


)٠١(‏ في المغرب لا بد أن تصل سندات الخزانة التي تحوزها المصارف إلى /١‏ من اجمالي الودائع التي 
تحتفظ بها. وني تونس يتوجب على المصارف أن تحتفظ بنسبة 18/ من ودائعها على شكل قروض للقطاع 
الخاص و©6؟/ على شكل سندات خزانة طويلة الأجل. 


لحيل 


المصارف القائمة"2. مع ذلك فإن درجة الالتزام بذلك تتباين بصورة واسعة مع رغبة 
الحكومة في تطبيق العمل بهذا السقف. وقد أصبحت المصارف التجارية المملوكة للدولة 
جزء| من مؤسسة صنع القرار على مستوى القطاع العام. ويمكنها تجاوز توجيهات المصرف 
المركزي عن طريق التوجه مباشرة إلى كبار المسؤولين في الذولة. أما عقوبات المصرف 
المركزي التي يمكن أن يفرضهاء ومنها مثلاً غرامات أعلى على سعر الفائدة. فإن أهميتها تقل 
كثيراً بالنسبة لوامش الربح الواسعة: التي تتحقق ضمن الاقتصادات التي تعاني وجود أسواق 
ينشر على نطاقها القصور والتشوهات. كذلك فبإمكان عدد من المشاريع العامة أو شبه 
العامة أن تمارس ضغطها للحصول على ائتمان فتطالب بذلك باستحقاقات متضاربة من 
الائتمان من واقع هيئات مختلفة ضمن القطاع العام. أما في السودان. فقد تميزت الفترة 
الأخيرة /ا91/4/141١‏ بتوسع سريع في ائتمان القطاع الخاص”"؟ وباختراقات حدثت 
كثيرا للسقوف التي كانت موضوعة. مع ذلك فعندما قررت الحكومة تخفيف الضغوط 
التضخمية التى كانت قن بلغت مستويات خطيرة. كانت هناك درجة كبيرة من الإلتزام 
بالعمل بموجب السقوف مع خفض ملموس في توسع الائتمان. وقد تحقى ذلك من خلال 
الإقناع المعنوي من جانب المصرف المركزي. وبدعم قوي من جانب وزارة المالية» مع 
إشتراط ضرورة تقديم جميع طلبات الائتمان الي تزيد عن قيمة معينة إلى المصرف المركزي 
لينظر في أمرها. 

وإذا كان إحياء نشاط القطاع الخاص في البلدان العربية الموجهة نحو القطاع العام 
قد أضفى مزيداً من الفعالية على السياسة النقدية في يحال ادارة الطلب. إلا أن العنصر 
الذي ما يزال يحدد درجة الاستقرار المالي الداخلي هو أداء القطاع العام وحجم الإنفاق على 
التنمية بالنسبة إلى ' الواردات الحكومية المحلية. ويعوق تعبئة المواد المحلية نقص عملية 
الوساطة الالية الفعّالة. فضلُ عن نقص حوافز الإدخار. ويمكن التوصل بفعالية إلى 
استيعاب السيولة الزائدة عن طريق بيع السندات الحكومية المباعة للجمهور بسعر فائدة 
جذاب. وذلك بدلا من الاقتراض من المصرف المركزي. مع بيع سندات الدين العائدة إلى 
المئؤسسات الخاصة إلى المستثمرين27"©. ولسوء الحظ. فإن هذا النتوع من الوساطة الالية 


(11) مع التنوع الذي حدث مؤاجراً في القطاعين المصرفيين في مصر والسودان. من خلال عمل عدد 
من المصارف الأجنبية. فقد أصبح من الصعوبة تحديد سقوف مطلقة للائتمان. وقد قامت مصر بعد ذلك باعتماد 
نسبة حد أقصى للقروض/الودائع فيما يتعلق بالمصارف الجديدة. في حين ظلت تعمل بموجب السقوف المطلقة 
على صعيد مصارف أخرى. 

(15) يعرف القطاع الخاص بالسودان لأغراض النشاط النقدي بأنه يشمل أيضاً شركات القطاع العام . 

(8؟) المؤسسات الخاصة في البلدان العربية النامية غير المصدرة للنفط تفتقر عادة إلى رأس المال الكاقي 
وتعتمد بصورة أكبر على إئتمان المصارف التجارية. وهو غالباً ما يضع هذه المصارف في موقف صعب إذ 
تدخل أكثر من اللازم في مشاريع صناعية ضعيفة من حيث الانتاجية ومن حيث الاسس المالية. 
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في عدد من البلدان العربية قد أصبح بدائياً ومحدوداً. في حين أن الاصول المالية أصبحت 
إلى حد ما غير سائلة. كذلك فإن السياسات التقليديةء التي اعتمدت أسعار فائدة مخفضة 
والتي كان اللجوء إليها في الأصل لتشجيع الاستثمارء ومن ثم كان الحفاظ عليها لحماية 
قطاع عام قاصر في أدائه نوعاً ماء هي أنماط توفر للمدّخر عائداً فعلياً سلبياً. ولكن عندما 
سُمح للمقيمين أن يحتفظوا بحسابات بالعملة الأجنبية في كل من مصر والسودان. فقد 
جاءت أسعار الفائدة التي ينالونها لتتعارض بصورة صارخة مع أسعار الفائدة المقدمة على 
ودائع العملات المحلية. ومن هنا أضحى من المفيد للمدخر.ء وبصرف النظر عن مخاطر 
الصرف. أن يحصل على قرض بالعملة المحلية وأن يحوله من ثم إلى ودائع بالعملة 
الأجنبية. كذلك. فحين زادت الوساطة المالية والانفتاح الاقتصادي على بقية العالم بصورة 
ملحوظة عبر السنوات القليلة الماضية. كما حدث في مصر مثلاء فقد عمت الاستفادةعل 
المودعين الذين جنوا عائدات أكبر من اصوطم المودعة. كما تم توجيه هذه الودائع إلى 
التمويل التجاري في الأجل القصير. لكن قليلاً من تلك الأموال هو الذي توجه صوب 
الاستثمار المحلي على المدى الطويل في حال الطاقة الانتاجية. إلا أن المصارف التجارية 
لا تزال تحتفظ بما يزيد على ١١48‏ بليون دولار على شكل أصول أجنبية صافية في الخارج» 
ومعظمها مستثمر في سوق اليورو دولار*"2. ومن المتصور أن تكون هذه التشوهات الالية 
الميكلية من مظاهر حالة الاقتصادات التي تمر بمرحلة انتقال» حيث تبعث الحياة في القطاع 
الخاص. على حين تتخلف لبعض الوقت التغيرات المؤسسية اللازمة لذلك. كانت تعطي 
فترة من الزمن للقطاع العام حتى يتكيف مع البيئة التنافسية الحديدة . 


الثاً - التكامل الاقتصادي العربي وقضية تنسيق السياسات 


منذ عقد مضى من الزمان, لم يكن التكامل الاقتصادي العربي سوى فكرة لا تكاد 
تعد بالتحقيق» وذلك في ضوء الحال الذي كانت عليه النظم الاقتصادية العربية من تنوع 
وتعدد و.سع في الأجواء المؤسسية التي خيمت عليهاء ولا سيا في) يتعلق بالأدوار الموكلة 
إلى القطاعات العامة فيهاء وما بدت عليه من إمكانات واهية لأن يكمل أي نظام في المنطقة 
نظاما احرء وهو ما كانت تصوره حالة التبادل التجاري على صعيد المنطقة. أما اليوم 
فلا تزال الخلافات الميكلية والعقائدية قائمة. كما أن كثيرا من الواردات المتزايدة الوافدة 
للمنطقة إنما يرجع إلى قضية بناء رصيد رأسمالي, الآمر الذي لا بد وأن يكون قد أدى إلى 
تدهور التبادل التجاري داخل المنطقة. مع استبعاد النفط. وذلك من واقع نسبة هذا 
التبادل إلى اجمالي الواردات. ومع ذلك» فإن النمو السريع للعائدات النفطية في المنطقة 

(54) في مقابل صاني الاصول الأجتبية بالمصرف المركزي التي كانت 4,7 بليون دولار. صندوق النقد 
الدولي. الاحصاءات الالية الدولية» نيسان/ابريل .198٠‏ 
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يمكن أن يتصل بقضية التحرير والانفتاح للبيئة الاقتصادية السائدة في البلدان العربية من 
حيث نظم التجارة والصرف فيها. وقد أدى هذا بدوره إلى تحركات واسعة لرأس المال 
والعمالة بين البلدان العربية» مما تجسد فيه زيادة التفاعل بينهاء الأمر الذي ترتبت عليه اثار 
أبعد مدى من تلك المترتبة على التدفقات المتواضعة للتجارة في داخل المنطقة. 

ومن بين مظاهر هذا التحرير أو الانفتاح في السياسة الاقتصادية بالبلدان العربية» 
كان هناك التخفيف أو التيسير من أنماط الرقابة على الصرف على صعيد البلدان غير 
المصدرة للنفط ذات التوجه للقطاع العام. وكان هناك أيضاً إتباع سياسات سعر صرف أكثر 
واقعية» مع زيادة شاملة في مدى استجابة اليكل الاقتصادي للحوافز السعريةء فضلا عن 
اعادة دماء الحياة من جديد في شرايين القطاع الخاص. 

ومن شأن التقليل من بعض أوجه الاختلاف بين نظم التجارة والصرف. إلى جانب 
زيادة التفاعل الاقتصادي بين البلدان العربية أن يحفز ولا شك على زيادة التبادل التجاري 
داخل المنطقة. وقد تطورت الوساطة المالية بسرعة داخل المنطقة فقامت مصارف عربية بفتح 
فروع لها في معظم البلدان العربية. واستطاع بعضها أن يجتذب رأس مال للمشاريع . 

وفي مجال ممارسة السياسة النقدية فقد تشاركت معظم البلدان العربية في توخي هدف 
اقتصادي عام وشامل. وهو رسملة عوائد النفط ومشتقاتها (المعونة متعددة الأطراف والمعونة 
الثنائية والتحويلات والاستثمارات المباشرة) وذلك لتوسيع نطاق القاعدة الإنتاجية في 
اقتصاداتهاء مع بناء الرصيد الرأسمالي لتلك البلدان. وقد أضحى هذا هو العامل الأول 
المحدد للإنفاق الحكومي » حيث صحبه توسع نقدي ملموس في النظام الاقتصاديى. وقد 
كانت السياسة النقدية في البلدان العربية في الأصل سياسة عحايدة في معظمهاء وذلك فيا 
يتعلق باستيعابها لهذا الإنفاق » مع سماحها في الوقت نفسه للائتمان المقدم للقطاع الخاص 
أن يرسم المستويات التي ينشدها. وقد أدى ذلك في منتصف السبعينات إلى ضغوط 
تضخمية حادة» وعملت الحكومات العربية وقتها على إبطاء معدل تمو الإنفاق الحكومي. 
مع بمارسة مزيد من الرقابة على توسع الائتمان المقدم للقطاع الخاص. وقد صحب ذلك 
أيضاً اجراءات رامية إلى تحسين امكانات العرضء مما أدى إلى إيطاء ملموس في ارتفاع . 
الأسعار. كذلك فقد أظهرت السلطات النقدية. ولا سيا في البلدان المصدرة للنفطء تطوراً 
تحموداً في مارسة سلطاتها الإشرافية» وفي سيطرتها على الائتمان. وني تعاملها الخصيف مع 
عدد من القضايا المعقدة المطروحة. ليس على صعيد الوضع المالي في بلدانها فحسب. ولكن 
من حيث قدرتها على التفاعل مع الاتجاهات الاقتصادية في البلدان المجاورة لها ومع بقية 
بلدان العالم. 

وثمة قضية مطروحة في هذا المجال أيضاً. ألا وهي تطور الأسواق الرأسمالية 
بحجمها الكبير في بلدان الخليج وكذلك تطور أسواق الصرف الآجل . 
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إلا أن ثمة مشاكل تثور بالفعل بصدد تنسيق السياسات النقدية على صعيد البلدان 
العربية المختلفة مع سياسات البلدان المجاورة لها التي تتفاعل بصورة أوثق مع اقتصاديات 
البلدان العربية. وتتضح أهمية وسائل تنفيذ السياسات» احدى مسلمات السياسة 
الاقتصادية الى تقول بأن المرء يحتاج إلى عدد من الوسائل والأساليب بقدر ما يتوخى تحقيقه 
من غايات وأهداف. وإذا ما جرى اعتماد معدل نمو بعينه. مع توفر الاشتراطات الاضافية 
التي تؤمن ألا يزيد هذا المعدل بدوره عن معدل ما للتضخمء. فحينئذ قد يتطلب الأمر 
توافر وسائل لتنقيذ هذه السياسة. يندرج ضمنها مستوى الإنفاق الحكومي ‏ وسعر الفائدة. 
وسعر الصرف والاحتياطيات الرسمية ومستوى هجرة القوى العاملة. إلا أنه إذا ما كان 
لتلك الوسائل أن تتحول فتصبح بحد ذاتها غايات اضافيةء تتمثل في استقرار سعر 
الصرف. أو خفض سعر الفائدة» أو الحفاظ على مستوى معين من الاحتياطيات الرسمية» 
فحينئذ يقع صانعو السياسة بين نار الغايات المتصارعة ونار الوسائل القاصرة عن بلوعغٌ 
الغايات المقصودة. ولقد كان هناك أمثلة على صعيد البلدان العربية جرى فيها توح لغايات 
متصارعة من هذا القبيل. لكن مع ازدياد درجة «انفتاح» الاقتصادات العربية على بقية 
العالم. فإن الحاجة باتت تدعو إلى مزيد من قدرة الاستجابة إلى التيارات والاتجاهات المالية 
الدولية» ولا سيها فيا يتعلق بالذات بسياسة سعر الصرف. ولسوف تكون أولى الخطوات 
المتواضعة التى ينبغي اتخاذها للتوصل إلى التكامل النقدي في المنطقة العربية» تنسيق سياسة 
سعر الصرف على الصعيد الداخلي بالمنطقة. وتنسيق هياكل سعر الفائدة المحلية. فضلا 
عن التوصل إلى نوع من أنواع الاتفاق على زيادة السيولة المحلية. 

والمشكلة أن المحاولات التى بذلت لتنسيق سياسات سعر الصرف بين البحرين وقطر 
والامازات ‏ العربية . النحدة. كانت قصيرة 'العمرء. :وإن كانت .حقيقة. تشابه. نظم. التجارة 
والمؤوسسات في هذه البلدان الخليجية تعد بإمكانات جيدة لتنسيق جيد بين سياساتها. وإذا 
حدث ذلك. فإن من شأنه على الأقل أن يضمن أن سياساتها الاقتصادية العامة وتلك 
المتعلقة بسعر الصرف لن تهدف إلى غايات متعارضة. ولأن اقتصادات تلك البلدان منفتحة 
جداً ومعرضة جداً إلى الصدمات الخارجية؛ كا أنها تتصف بقدر كبير من قدرة رأس المال 
على الانتقال. فإن السلطات النقدية فيها لن تتمتع على أي حال بكثير من الاستقلالية في 
صنع السياسات. ومن هنا فإن تنسيق السياسات فيا بينها لن ينجم عنه أي فقدان كبير 
للسيادة . 

ولقد تستطيع البلدان العربيةاجتناء ثمرات يانعة من تنسيق سياساتها في مجال انتقال 
القوى العاملة. إذ أن القوى العاملة ظلت تنتقل بحرية نسبية فيما بين البلدان العربية وبغير 
توافر معلومات كافية حتى في| يتعلق برصد ومتابعة هذه التحركات. مع ذلك فهناك 
نفقات خارجية وتكاليف اجتماعية تتحملها كل من البلدان المصدرة للعمالة والبلدان 
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المستقبلة لها. لكن لم يتسنّ جمع الكثير من القرائن المتعلقة بحجم ومدى الأثر الاقتصادي 
هذه الظاهرة. ويكفي أن نذكر هنا مثلا كلفة الفرص الضائعة على الاقتصاد الذي قام 
بتصدير مهاراته العاملة. فضلا عن العائدات الضريبية التى خسرتا الميزانيات الحكومية فى 
تلك البلدان المصدرة. ) ْ 

وأول خطوة في تقدير كلفة ومنافع هجرة العمالة بين البلدان العربية» هي تبادل تلك 
البلدان للمعلومات المتعلقة بقطاعات العمالة المتنوعة التى تعير الحدود. وبعد ذلك يمكن أن 
يبدا سيق" السياتات من خلال مح مررى مشترك بعوض البلداق. الضدرة اللعمالة عا 
تكبدته من تكاليف في سبيل تعليم كفاءاتها المهاجرة وتدريبها. 

وفضلاً عن تنسيق السياسات بين البلدان العربية المتجاورة» فإن آفاق وإمكانات 
التكامل الاقتصادي العربي يمكن تعزيزها إذا ما هيأت البلدان غير المصدرة للتفط المناخ 
المؤسسي الملائم الذي يمكنه أن يجتذب الاستثمارات المباشرة في الطاقة الانتاجية من البلدان 
المنتجة للنفط. وإذا نظرنا من منطلق البلدان المصدرة للنفط. لوجدنا أن انتهاج سياسة 
ترمي لاستقرار سعر الصرف. إذا ما واكبها توسع معتدل في السيولة المحلية وزيادات 
. مدموسة في الفوائض المتحصلة في الحساب الجاري ليزان المدفوعات - كل ذلك يستدعى 
تدفق حساب رأسمالي يتكاقاً معه. ويفضل أن يكون ذلك على شكل استمارات طويلة 
الأجل في الخارج وأيضاً على شكل معونة خارجية*"©2. 


ولقد حاولت البلدان المصدرة للنفط في الواقع تخفيض فوائض حساباتها الجاريةء 
بزيادة انفاقها الانمائى المحلى. كما حاولت اعادة تدوير فوائضها المامشية على شكل 
استثمارات طويلة الأجل 9 شأنها أن تدر دخلا ثابتاً في المستقبل» عندما تنضب الموارد 
النفطية. مع ذلك. فلن يمكن لهذه السياسة الرامية إلى تنويع مصادر الثروة إلا أن تسير 
بخطى متدرجة. فضلاً عن حاجتها إلى وقت طويل لتؤتي ثمراتها. في نفس الوقتء 
عملت البلدان المصدرة للنفط في الخليج على مراكمة احتياطياتها بشكل أساسي على صورة 
اصول قصيرة الأجل. وبمعدلات في العائد تقل كثيرا عن الارتفاع الذي طرأ في أسعار 
النفط عبر السنوات العشر الماضية. وني هذا الصدد. فإن السلطات النقدية ومعها شركات 
الاستثمار التي زادت عدداً ومقدرة وتعقداً في المنطقة. لا بد وأن تضع سياسة لتحويل 
الاصول القصيرة الأجل إلى استثمار أطول أجل وأكبر عائداً؛ بما من شأنه أن يحافظ على 
القيمة الفعلية لثروة تلك البلاد النفطية. وقد تتمثل استراتيجية الاستثمار الجذابة في توجيه 
الاستثمارات إلى بلدان عربيةء ولا سيا في القطاعات التي تتسم بأهمية خاصة لاستهلاك 


(6؟) الناتج النفطي محسوب على أنه أحد المعطيات المفترضة وليس بوصفه أحد متغيرات السياسة . 


حل 


البلدان المصدرة للنفط مثل انتاج الغذاء. إلا أن هذا يتطلب استعداداً لتحمل المخاطرء 
فضلا عن ضرورة توافر القدرة التنظيمية على تحديد المشاريع المغرية بالاستثمارء وتنفيذ هذا 
الاستثمار بعد مرحلة التخطيط الكاملة له. ومن ناحية أخرى يستلزم الأمر أن يوفر البلد 
المضيف معدلات عائد مغر. ومناخاً من الاستقرار على المدى الطويلء لتبرير تلك المخاطرة 
التي يتحمل بها المستثمرون. وذلك من خلال محصلة من العوامل المتعلقة بتنافسية المشاريع 
وسهولة تنفيذها وتوفير الأطر الم سسية اللازمة لهذا التنفيذ. 
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المعحقس 
سمير المكرسي 


سيتناول تعليقي على ورقة الدكتور النشاشيبي المعتبرة جداً. قسمين: القسم الأول 
ورقته بدراسة موجزة لبعض أوجه وضع ودور الوساطة الحالية في الاقتصاد الوطني العربي» 
فيها يكون القسم الثاني تعقيباً على بعض المجالات الهامة التي عالجها في بحثه. 


أولاً - وضع الوسطاء الماليين العرب ودورهم 
أحب أن أستهل كلامي بنظرة عامة ألقيها على النظم المالية العربية القائمة» أنتقل 
بعدها إلى مناقشة موجزة للأوجه الثلاثة التالية للموضوع المطروح وهي : )١(‏ إضفاء الطابع المالي 
على الاقتصادات العربية و(؟)دور المصارف التجارية وغيرها من المؤسسات المالية 
و(") الأساليب البديلة لتعبئة المدخرات9"© , 


ألف - نظرة عامة 

يمكن بيان ما تتميز به النظم المالية العربية السائدة من خصائص في ما يلي: 

أولاً انها تدور بصورة أساسية في مدار الصرف المركزي والمصارف التجارية. أما دور 
باقي المؤسسات المالية» فهو مع تناميه. ما زال محدوداً نسبياً. فيا تتقدم بعض البلدان 
العربية وغيرها من البلدان في هذا المضمار (كالبحرين, مثلاء ودولة الكويت ومصر والأردن 
ولبنان). على أن البيانات المتاحة لا تسمح. مع الأسف. بالتعبير الكمي عن دور كل من 
المصارف التجارية وغيرها من المؤسسات الالية. ولكن يمكن القول. استناداً إلى بيانات 
متاحة حول بعض البلدان العربية (كمصرء مثلاء والأردن والمغرب وتونس). ان مطالبات 


)١(‏ هنالك وجه رابع يتصل بالمؤسسات المالية العربية المعنية بالتنمية في البلدان العربية. على أن هذا 
الموضوع معالج في أبحاث اخرى من أوراق المؤتمر. 


١ا/‎ 


المئؤسسات المصرفية غير التجارية لا تشمل حالياً. على وجه العمومء أكثر من ٠١‏ بالمائة 
من إجمالي المطالبات المالية. وفيا نرى للمغرب وتونس نسباً أعلى. نجد في غيرهما من 
البلدان العربية (كجمهورية اليمن العربية» مثلاً. والسودان) ان القطاع المالي غير المصرفي 
ما زال في مراحل تطوره الأولى. ومقابل ذلك. تبلغ النسب المشابية للبلدان الصناعية عامة 
درجات أعلى بكثير مما هو سائد في البلدان العربية وفي غيرها من البلدان النامية. 

وثانياً. فيا يحيط النظام المصرفي التجاري بمعظم الأنشطة المالية» نرى فوارق هامة في 
المراكز التى يحتلها الوسطاء الماليون في الاقتصاد الوطني. لو اعتبرنا نسبة المطالبات المالية, 
إلى إجالي الناتج القوميء كمؤشر من مؤشرات مشاركة النظام المالي (ولا سيا النظام 
المصرفي) في الاقتصاد الوطنى, أمكن تصنيف البلدان العربية في فئات ثلاث: تشمل أولاها 
البلذان: لاحك لسع الصفم مياه عالدراف مع والسردان واللتدهورية الغزيية السية 
وتشمل الثانية البلدان ذات النسب الرتفعة نسبيء كلبنان مثلاً والأردن ومصر وسورية 
وتونس وال مغرب والجزائر. مع أن النسب السائدة في بعض هذه البلدان - كلبنان والأردن 
مثلاً - أعلى بكثير من النسب السائدة في باقى بلدان هذه الفئة. أما الفئة الثالثة» فتشمل 
البلدان المصدرة للنفط أي ليبيا والمملكة العربية السعودية ودولة الكويت وباقي دول 
الخليج. ولما كان ينتج عن قطاع النفط فوائض ضخمة في الحسابات الجارية. فإن جزءاً 
كبيرأ من عائدات النفط المتراكمة يتخذ شكل مطالبات مالية بما على الأجانب من ديون. 
وإذا استثنينا هذه المطالبات. نجد أن الأنشطة المالية الوطنية في بعض البلدان المصدرة 
للنفط محدودة أكثر مما هي عليه في باقي البلدان العربية. وبالتالي» فإن نحن نظرنا إلى 
نسبة المطالبات (بما في ذلك المطالبات بديون الأجانب) إلى إجالي الناتج القومي. لوجدنا 
انها مرتفعة نسبياً. أما إذا استبعدنا هذه المطالبات فإن النسب تنخفض اتخفاضاً ملموساً. 
وواضح أن هذه النسب ليست إلا مؤشراً واحداً من مؤشرات الدور الذي يؤديه النظام 
المللي في الاقتصاد الوطني. ولكن يمكننا القول. على وجه العموم. انه كلما ارتفعت هذه 
النسبة. كانت الدرجة التي بلغها الاقتصاد الوطني من اكتساب الطابع المالي أعلى 2" . 

الثاً. إن درجة اتخاذ القرارات مركزياً مقابل اتخاذها بصورة لا مركزية في القطاع 
المصرني تتفاوت من بلد عرب إلى بلد. ويمكن عامة تمييز فثتين» تشمل أولاهما البلدان التي 
تتخذ فيها القرارات ني النظام المالي على نحو مغرق في اللامركزية. إذ يضم النظام المالي 
عدداً من المصارف المتنافسة يدار أكثرها إدارة خاصة (كلبنانء مثلاء والأردن ودول 

(؟) لوحظ أنه فيها يرافق التنمية الاقتصادية نسبة متزايدة من مشاركة النظام الحالي في الاقتصاد الوطني 
فإن هذه النسب تميل في النهاية إلى الاعتدال. انظر: 
حتصنا علهلا تاأمعتاعع مم00 ,معلحد11 بوع81) امعسجماءه12 لمع عسطعساك لوتعممسة؟ بطاتصوولام0 .و2 

.44.م ,(1969 ,كوعمظ توازووعر 
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الخليج) . وتشمل الفئة الثانية البلدان التي تم فيها تأميم النظام المصرفي الذي يدار بإشراف 
القطاع العام (كالعراق مثلا» وسورية والسودان والجزائر). واتخاذ القرارات في هذه البلدان 
يتم بصورة أبعد عن اللامركزية مما في الحالة السابقة. ودرجة المركزية في اتخاذ القرارات 
متصلة بممارسة السياسة النقدية: فكلا كانت المركزية أعلى درجة. كان مدى مطاوعة 
المصارف التجارية الفعلية وغيرها من المؤسسات الالية التي تحدد السياسة النقدية أكبرء أي 
كان تفيل الداس السيامية اسن 


رابعاً, مضى عدد من البلدان العربية قدماً في عملية. تنمية نقدها وأسواق رأسمالهاء 
ولا سيما لبنان والبحرين والكويت والاردن. وتقدم النظام المالي الكويتي بسرعةء وخاصة 
منذ سنة 2191/4 أي بعد الزيادات الأولى في أسعار النفط. ى] تطورت البحرين» فباتت 
فركرا ترقا هاماً. وني جميع هذه البلدان. بقي نظام التبادل الحر معمولاً به. مع أن 
درجة الحرية المتاحة للمعاملات الاقتصادية الدولية أكبر في بعض البلدان منها في بلدان 
عرق كا في لبنان. مثلاء الذي لا يضع أي قيد مهما كان نوعه على التحولات الجارية 
والرأسمالية. فيا لا تزال المملكة الأردنية تمارس درجة من الرقابة.» ولا سيا فيا يتصل 
بتحويلات رؤوس الأموال من قبل المقيمين فيها. أما باقي البلدان العربية» فتمارس 
المملكة العربية السعودية منها ودول الخليج الأخرى سياسات تبادل حرة» فيا أيقت باقي 
البلدان المصدرة للنفط (العراق والجزائر وليبيا) الرقابة» كما ان القطاع العام فيها يقوم بدور 
بارز في مجال التجارة الخارجية. وينطبق الأمر ذاته على بعض البلدان العربية الباقية» أي 
جمهورية اليمن الديمقراطية وسورية والسودان. وعلى نقيض ذلك. تحافظ الجمهورية العربية 
اليمنية على النظام الحرء وكذلك - إلى حد أدنى- المغرب وتونس. أي أن في هذين 
البلدين رقابة على بعض فئات مدفوعات رأس الال الجارية. وتتجه مصرء التى كانت في 
الماضي تمارس رقابة متشددة. إلى اتباع سياسة أكثر انفتاحاً الآن. 


وهكذا يمكن القول أن عدداً كبيراً من الاقتصاديات العربية منفتحة على الاقتصاد 
العالمي عبر سياسات التبادل الحر التي تمارسها. أما حيث السيطرة للقطاع العام. فإن درجة 
اشاح أقل شاناً . وعلى وجه العموم. نظم التبادل العربية أخذت تتحرر من بعض قيودها 
شيئاً فشيئاًء وكا أشار الدكتور النشاشيبي في بحثه. كان من شأنه ممارسة حرية التجارة في 
بعض هذه النظم تشجيع العمليات المصرفية. 

خامساً. عزز الإرتفاع الكبير في عائدات النفط وتكوّن الفوائض في الحسابات الجارية 
إنشاء عدد من المؤسسات المالية الاقليمية والمؤسسات المالية الوطنية ذات المصالح الاقليمية 
ولا حاجة بي هنا إلى تعداد هذه المؤسسات. حسبنا القول في هذا الصدد أنها تعمل 
كوسائط لتنقل الأموال بين البلدان العربية. وقد لا تكون البالغ المتنقلة هكذا على ما يتمنى 
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بعض المراقبين من ضخامة» غير أن المسألة لمتصلة إلى حد بعيد يعجز البلدان العربية غير 
النفطية عن أن تجتذب من الأموال ما يفي بأغراض التنمية» أو ما يستوعبهاء لو كانت 
متاحة. وبالحاجة إلى شبكة من الروابط المالية الاقليمية أكثر تطوراً. وإذ كانت هذه 
الروابط الآن في طور الانشاءء فإن تطورها في المستقبل من أهم التحديات أمام التخطيط 
المالي العربي . 
باء - إضفاء الطابع المالي على الاقتصادات العربية 

تم في عدد من الدراسات9؟ تحليل العلاقة بين النمو الاقتصادي وانتشار العملية 
لمالية وتعميقها في الاقتصاد الوطنى. والافتراض القائم ضمناً وراء هذه العلاقة هو أن 
تطوير العمليات المالية يساعد على تعزيز النمو الاقتصادي. أي أنه يؤدي إلى نظام أجدى 
فعالية لتعيئة المدخرات واعتمادها كمخرجات الاستثمارء في نطاق المخططات الوطنية الكلية 
وفي إطار أهداف السياسات. وهدفنا هنا هو مجرد إعطاء فكرة عن درجة ما اكتسبته 
الاقتصادات العربية من طابع مالي . 

يمكن اعتماد عدة معايير للدلالة على مدى ما قد اكتسبه أي اقتصاد وطني من طابع 
مالي. وسنقتصر هناء بالنظر لأغراضنا وللطابع المحدود للبيانات المتاحةء على الاشارة إلى 

نسب ثلاث هي : إجمالي الموجودات والموجودات الوطنية والودائع. كنسب إلى إجمالي الناتج 
القومي أو إغالي الناد تج المحلي السنتين : سنة 21917١‏ وآخر سنة تتوفر لما بيانات الدخل 
القومي (انفلر الجدول 0 أسارع إلى القول أن هذه النسب ينبغي معالجتها كمؤشرات 
مقارنة سريعة وأنها في كثير من الأحيان لا تمثل الحالة الفعلية للتطور المالي في البلدان فرادى 
على صعيد المؤسسات الالية أو مستندات الديون. 


ويمكن الملاحظة من الجدول المرفق» وهذا التحفظ مائل في الأذهان. أن النسب 
المالية لأغلبية البلدان المدرجة في الجدول قد ارتفعت في السبعينات. وكان الارتفاع» بالنظر 
لبضعة بلدان مذهلاً. أعني لبنان والأردن. 

وكا لاحظنا سابقاً عند الإشارة إلى المرحلة التي بلغتها الاقتصادات العربية من 
اكتساب الطابع الماليء يمكن تمييز ثلاث فئات هي : : )١(‏ فئة البلدان ذات النسب المرتفعة 
نسبياً: لبنان والأردن ومصر وسورية وتونس والمغربء و(5) فئة البلدان ذات النسب 
المنخفضة نسبياً: العراق والسودان والجمهورية العربية اليمنية» و() فئة البلدان التي هي 


0 
(”) على سبيل المثال» انظر: 
لمة يستمعمءء1]2 لوءممساظ ,سقطك .5ع بامعصمماء 29 لص ععساء ص5 لمأعصهصة؟ ,طنتمكل001 .11.01 
(.1973 رووعوط برزاأأووع الملا لم014 :لرمكلء)) امعسمماءه2] عتسمسهمعسر] 


*.ة٠‎ 


أساساً بلدان مصدرة للنفط. على أن ثمة اختلافات هامة قائمة في نطاق كل فئة. ففي 
الفئة الأولى» تسود النسب المرتفعة في لبنان والأردن وهما يمارسان نظام تبادل حرء ولا 8 
في لبنان حيث طور القطاع الخاص. بتشجيع السلطات الوطنيةء سوقا نقدية بالغة النشاط. 
وقد خطا الأردن كذلك مؤخراً خطوات هامة في سبيل تطوير أسواقه النقدية والمالية. 
وعلاوة على ذلك., يمثل هذان البلدان أصغر اقتصادات الفئة. والواقع أن نسب لبنان تعتبر 
حالة اسئئنائية بالقياس إلى النسب السائدة عامة في البلدان النامية. وربما أمكن أن نعزو 
ذلك إلى ما للإقتصاد اللبناني من اتجاه وانفتاح تقليديين حيال الاقتصاد الدوليء وإلى قطاعه 
المصرفي المتطور نسبياً. وقد اتجهت المملكة الاردنية» في السنين الأخيرة» إلى السير في سبيل 
مشابه. وهذا يوضح نسبياً نسب كون الفرق بين النسب البينة للموجودات الاجمالية 
والاصول المحلية على الترتيب أبرز من الفرق في باقي بلدان الفئة. على الرغم من أن 
بعضها قد قام أيضاً بتطوير نقده الوطني وأسواق رأسماله. ويمكن للمرء أن يستخلص من 
هذا أنه ربما كان للعمليات النقدية أو المالية في لبنان والأردن تأثير في الاقتصاد الوطني أكبر 
عما هو عليه في باقى بلدان هذه الفئة. أما الفئة الثانية, قد منوات الك 6ة يق افيه 
نسبياً للودائع بالقياس إلى إججالي الناتج القومي (1١8-1؟‏ بالمائة. سنة 1415) ولكل من 
العراق والجمهورية العربية اليمنية نسب منخفضة جذا للموجودات المحلية بالقياس إلى 
إجمالي الناتج القومي . ففي العراق. كانت المطالبات الداخلية من قبل المصارف المتخصصة 
للقطاع الخاص. في السنين الأخيرة» أكبر من مطالبات مصارف الودائع. مع أنها كانت 
محدودة نسبياء وقد يبدو أنه مازال من الضروري تحقيق المزيد من الطابع اللي 
للإقتصادات الوطنية في البلدان المذكورة أعلاه. ولكن ذلك في البلدان التي اعتمدت 
التخطيط المركزي (العراق, مثلاً) يصلح بصورة جزئية بديلاً للتوسط المالي كوسيلة لتعبثة 
المدخرات وتوجيهها من بين مخرجات الاستثمار. 


وإذا انتقلنا إلى الفئة الثالثةء» التي تضم البلدان المصدرة للنفط. نرى أن الزيادة 
الهائلة في عائداتها النفطية قد نتج عنها نسب مرتفعة نسبيا لإجمالي الموجودات بالقياس إلى 
إجمالي الناتج القومي . وذلك -إلى حد بعيد- بسبب تراكم الموجودات الأجنبية لديها. وقد 
بلغت هذه النسبة في الكويت هلا, ١‏ (لال8ا9١)‏ و19,١‏ في اليحرين (19198) ١,779‏ في 
المملكة العربية السعودية .)١917/8(‏ وبالنظر إلى ما لهذه الاقتصادات من طبيعة خاصة. وفي 
حال المملكة العربية السعودية. إلى تطورها الاقتصادي الداخلى الذي ما زال محدوداً؛ يتتظر 
أن تكون الثغرة بين نسب إجمالي الموجودات والموجودات المخلية عميقة. واسعة. وقد بلغت 
هذه النسبة في نفس السنين المبينة أعلاه 4 ٠,‏ في البحرين و#7, ٠‏ في الكويت وانخفضت 
إلى لا٠, ٠‏ في المملكة العربية السعودية. إن مصادر البحرين النفطية. وبالتالي عائداتها 
النفطية محدودة أكثر بكثير ما للبلدين الباقيين من مصادر وعائدات. وهي أيضاً بلد إقتصاد 


لحي 


صغير منفتح. قد تطور فصار مركزاً تجارياً ومصرفياً. وقد تساعد هذه العوامل على تفسير 
ارتفاع نسبة موجوداتها المحلية ونسب ودائعها على الترتيب بالقياس إلى إجمالي الناتج 
القومي. والكويت كذلك. تقدمت تقدماً ملحوظاً في تطوير ما لها من بنية مالية وأسواق» 
ولا سيها منذ سنة 219194 كما لاحظنا اتفاًء لكن ما لها من نسب موجودات محلية وودائع 
يبقى مننخفضاً بالقياس إلى عدد من البلدان العربية الع وتمثل المملكة العربية 
السعودية بوضوح حالة إقتصاد. ما زال على عملية إضفاء الطابع. المالي فيه أن تتطور تطوراً 
كبير 90 , 


جيم - دور المصارف التجارية وغيرها من المؤسسات الالية 

كثيرأ ما لوحظء في معرض النظر إلى ما هو أبعد من النسب الالية» أن بنية الأسواق 
المالية العربية بحاجة إلى تطوير على صعيد المؤسسات والوسائل. مع التذكر بأن بعض 
البلدان العربية قد تقدمت تقدماً ملموساً في هذا المجال. فعلى وجه اد أنشأت معظم 
البلدان العربية» إلى جانب المصارف التجارية» مصارف متخصصة تعنى ؟ بمنح القروض إلى 
مختلف القطاعات الاقتصادية. وأنشات يضعة بلدان (لا سيا ا مع الإمارات 
العربية المتحدة ولبنان أيضاً) مصارف استثمار أو شركات كا أنشئت في بضعة 2 غيرها 
(كالسودان وتونس مثلاً) مؤسسات إدخار. وبالنسبة للكويت. نشطت مؤسسات الاستثمار 
على نحو خاص في تعيئة مدخرات القطاع الخاص وتوجيهها نحو المخرجات المحلية 
والأجنبية» أو قد عملت كوسطاء لتوظيف أموال الحكومة في الخارج. وقد تختلف نقاط 
الانطلاق الخاصة في إنشاء البنية المالية الأساسية التي يتبغي إقامتها من بلد عربي إلى بلد 
آخر. لكن الهمدف سيكون. على رغم ذلك؛, الحصول على شبكة ارتباطات أوسع وأشد 
فعالية من الفائض ووحدات العجز في الاقتصاد. ويعنيى هذا ضمناً. فيما يعني. البدء 
باستعمال مستندات مالية تقد على قد احتياجات المستثمرين الفعليين والمستثمرين المحتملين 


(4) يتبين من مقارنة هذه النسب بالنسب الالية السائدة في بلدان الغرب الصناعية أن نسب الموجودات 
المحلية تميل في هذه البلدان عامة إلى أن تكون أعلى بكثير ما هي عليه في البلدان العربية (وغيرها من البلدان 
النامية). وذلك بصورة رئيسيةء بسبب ما للبلدان الصناعية من بنية مالية متطورةء لا سيا على صعيد 
المؤسسات المالية غير المصارف التجارية. ولا أيضاً. بصورة عامة» نسب أعلى لإجالي الموجودات بالقياس 
لإجمالي الناتج القومي . لاحظ ر.و. غولد سمث في إحدى دراساته أن نسبة موجودات المؤسسات الالية إلى 
الناتج القومي - مع أن البيانات تعود إلى الستينات - كانت نحو الضعفين في البلدان المتقدمة مع إجمالي 
الناتج القومي لسنة ١8-١‏ أكثر بقليل من البلدان النامية بسيب نسبة مرتفعة أكثر بكثير لموجودات المدخرات 
وشركات التأمين بالقياس إلى إجمالي النائج القومي . أنظر: 

أمعمقساط كه امعصرمماء 12 عط[ » 
عنمن ,اعتع1 ولمعاممس0) مسوجمطا اعل علمسوتموا؟ معسدظ «رلملرءط موسلووط عط عمترنادآ كممتات كما 
.169 .1971 


وتطوير مقدار أكبر من الخبرة في مختلف المجالات المتخصصة للعمليات الالية. كما أنه 
يفترض كذلك إنشاء أسواق ثانوية ناشطة واتباع الحكومة لسياسات من شأنها المساعدة على 
توليد الثقة في الوسائل الجديدة. وقد قامت بعض الأسواق المالية العربية بأولى خطواتها في 
هذه الاتجاهات, منباء مثلاء إصدار السندات الخاصة والعامة والشهادات الحكومية أحياناً. 
مع تسهيلات تقدمها السلطات النقدية كوسيلة للحث على استعمالهاء وإصدار شهادات 
ودائع صالحة للتبادل الخ. . . يضاف إلى ذلك أن بعض التدابير الأولية قد تم اتخاذها 
لإنشاء الأسواق الثانوية . فقد أنشعت ف الكويت مثلاً الشركة العربية لتبادل الأسهم سنة 
لالاواء لتعزيز السوق الثانوية بمستندات السوق التنقدية التى يغلب فيها التعامل بالدينار 
الكويتي. وفي الأردن» تم التوسع في مبادلات سوق عمّان المالية (المنشأة عام 14108 للعمل 
كبورصة للأسهم) لتشمل سندات التنمية الحكومية. وتخطط السلطات اللبنانية لإنشاء 
مكتب حسم بغية تطوير سوق ثانوية لسندات الخزينة التي تصدرها الحكومة أساساً. 

عند النظر إلى تطوّر الأسواق المالية العربية» أودٌ أن أسترعي الانتباه إلى ثلاث 
ملاحظات محددة : 

(أ) ليس التمييز بين الأسواق النقدية وأسواق رؤوس الأموال. أو بين العمليات 
المالية قصيرة الأجل والعمليات طويلة الأجل واضحاً وفي أي حال فإن الكثير من المراقبين 
يذهبون إلى أن هذا التمييز لم يعد له من الأهمية الآن ما ريما كان له في الماضي. وتعمل 
الكثير من المصارف العربية حالياً في كلا السوقين. ىا تعمل غيرها من المؤسسات الالية. 
مع أن القسم الأكبر من عملياتها قد يكون ذا طبيعة أطول أجلاً. لكن المهمّ في الأمرء هو 
تعزيز مقدرة المؤسسات الالية العربية على تغيير طبيعة الموجودات المالية» أي تحويلها من 
مستندات دينية قصيرة الأجل إلى مستندات دين أطول أجلا. هي أنسب لمقتضيات النمو 
الاتتصادي. وقد بدأت هذه العملية في عدد من البلدان العربية بإنشاء غتلف المؤسسات 
المتخصصة. على سبيل التمثيل:: في الكويت يقدم بنك التسليف والادخار (وهو أحد 
مصارف ثلائة متخصصة) القروض على أساس الائتمان طويل الأجل. بمعدلات فائدة 
معانة. وقد عوّم البنك الكويتي الصناعي والمصرف العقاري الكويتي ما أصدراه من سندات 
خاصة بهم طويلة الأجل. وفي المملكة العربية السعودية الآن. مؤسسات اثتمان 
متخصصةء تقدم غالبيتها قروضاً طويلة الأجل بشروط سهلة. ونظير ذلك. نشطت 
مؤسسات الائتمان المتخصصة في الأردن والمغرب في تقديم التمويل الطويل الأجل. 
والواقع أن القروض التي منحتها المصارف المغربية المتخصصة في السنين الفائتة بلغت نسبة 
تقارب /7٠‏ من إجمالي الائتمان المحلي. وهي نسبة عالية إذا قيست بما يقابلها من نسب 
معروفة في باقي البلدان العربية. 

لا نتعرّض هنا لتقدير كيفية تعزيز هذه العملية. ولكن. لا يسعنا إلا أن نبرز أهمية 


١ 


تطوير مؤسسات الادخار الوطئي بدف توسيع نطاق البنية الأساسية وترسيخ عادة الادخار 
الوطني. أما السبب في الإلحاح على هذه النقطة فهو أن توفر مصادر مالية ضخمة في الوقت 
الحاضر يسبب مداخيل النفط قد يؤدي إلى اعتماد تقليذي لا لزوم له على مصادر متاحة 
هي «في متناول اليد» . وقد يصبح هذا الاعتمادء في المدى البعيد (أي عند نفاذ عائدات 
النفط) في غير صالح النمو الاقتصادي. ان هو نزع إلى إضعاف تطوير عمليات الادخار 
الوطني. وينطبق هذا في آن معاً على مصدري النفط وعلى البلدان العربية الواقعة في ععجز 
والتي تميل الآن إلى الاعتماد على تدفق الأموال من البلدان المصدرة للنفط . 


(ب) إن المصارف التجارية قد أخذت تشكل في بعض البلدان العربية غير المصدرة 
للنفط مصدراً من المصادر المالية للحكومات. فعلى سبيل المثال. اضطر لبنان» في أعقاب 
حرب ه91١1415-1‏ إلى المعاناة من عجز في ميزانيته. ولتغطية هذا التقصيرء لجأت 
الحكومة إلى إصدار سندات خزينة قصيرة الأجل. اشترى معظمها القطاع المصرفي. ففي 
الأشهر العشرة الأولى من سنة 148٠‏ مثلاء غطى التمويل المصرفي نحو ه78 بالمائة من 
العجز التقديري في الميزانية. وفي تونسء» اتخذ إقراض الحكومة شكل المساهمة في سندات 
الخزينة الطويلة الأجل. وقد بات مؤخراً مصدراً للتمويل هاماً. وكذلك في المغرب فإن 
المصارف التجارية تقدم تسهيلات ذات شأن للحكومة: ففي سنة 2191/8 تم تمويل زهاء 
ربع عجز الخزينة بقروض من المصارف . 


وكون المصارف التجارية في البعض من الاقتصاديات العربية غير النفطية تقوم بدور 
نشيط في تغطية عبجز الميزانية يدل على ما للعمليات اللحكومية من تأثير هام في التطورات 
النقدية المحلية. وى) يدل أيضاً على العلاقة الوثيقة القائمة بين الحكومات والقطاع المصرفي 
التجاري. وإن دور المصارف التجارية في هذه البلدان .لم يعد مقتصرا على منح القروض إلى 
القطاع الخاص أو إلى مؤسسات القطاع العامء بل تعداه إلى المساندة المالية للحكومة. 
وعلاوة على ما للقطاع المصرني من تأثير في السياسة النقدية - مما جرت مناقشته في ورقة' 
الدكتور النشاشيبي - فإن هذا الوضع دفع الحكومات في واقع الحال إلى أنخذ زمام المبادرة 
في تنمية الأسواق المالية المحلية» وذلك بإدخال مستندات دينية جديدة؛. غالبا ما تكون 
مستندات دين حكومية . 


رج( ومن جهة ثانية.» يتجلى التأثير النقدي للعمليات الحكومية في البلدان المصدرة 
للنفط. من خلال صافي الإنفاق المحلي للحكومة. وكا يتضح من الورقة المعروضة أمامناء 
فقد أصبح صاني الإنفاق هذا هو العامل المقرر الرئيسي لكمية الأموال النقدية المعروضة. 
وأدى تزايد إبرادات النفط إلى ارتفاع مستويات صافي الإنفاق الحكومي بشكل ظاهر, الأمر 
الذي زاد من الضغوط على الموارد المالية المحلية. 


> 


وقد أدى كون الإيرادات التفطية من حق 20000 في المقام الأول. إلى وضعها في 
صميم عملية التنمية المحلية وإلى تمكينها من التأثئير بصورة أساسية في التطورات الاقليمية. 
ولهذا الموقع المالي المهيمن للحكومات تأثير مباشر في نطاق الدور الذي يمكن أن يقوم به 
القطاع المالي في الاقتصاد الوطني. والحكومات هي التِى تقرر. إلى حد بعيد؛ ما إذا كانت 
مواردها المالية تستمر بصورة مباشرة عن طريق أجهزة القطاع العام أم بصورة غير مباشرة 
عن طريق الأجهزة المالية الوسيطة. وهي تقرّر. تبعاً للعقبات التي تنشأ عن الطاقة 
الاستيعابية المحدودة. مدى استخدام هذه الموارد المالية محلياً أم اقليمياً ١‏ دولياً. 


وبذلك. أصبحت أنشطة المصارف والمؤ سسات الالية الأخرى مرهونة إلى حد بعيد 
بالقرارات الحكومية حول نشاطها الاقتصادي وكيفية #رزيعها لمدخراتها الوطنية. 
دال - الطرق البديلة لتعبئة المدخرات وتوجيه الاستثمارات 

هناك ثلائة طرق تقليدية بديلة هي : الوساطة المالية» والتخطيط المركزيء والنظام 
. المالي2». ومع أن الطرق الثلاثة قائمة بالفعل. فقد اعتمدت بعض البلدان العربية» على 
بعض هذه الطرق أكثر من سواها. وقد تحدد هذا الاعتماد. إلى مدى بعيد. من خلال 
الدور المعطى في الاقتصاد الوطني لكل من القطاعين العام والخاص. ففي الاقتصادات التي 
أصبح فيها القطاع العام .مهيمناً. تكون للوسطاء المالبين أهمية أقل منها في الاقتصادات 
العربية الأخرى. أي أن في البلدان التي تعتمد على القطاع العام يكون - الاعتماد على 
تخطيط الاقتصاد والنظام الضريبي أكثر منه على الوسطاء الماليين. وني البلدان المصدرة 
للنفط. يشكل القطاع البترولي الذي يقع ضمن نطاق القطاع الحكومي المصدر الرئيسي 
للمدخرات بسبب الموقع الذي تحتله الموارد النفطية. ومههما يكن من أمرء فإِنْ في كل من 
البلدان العربية» كيا ذكرناء مجالاً واسعاً لتطوير البنية المالية ودور الوسطاء الماليين في 
الاقتصاد الوطنى. وفي المرحلة الحالية من تطور الاقتصادات العربية. يمكن اعتبار الطرق 
الأديلة تك النخرات ذات «ضفة متم" له بانسيف ‏ وبالاظن :إل التطوى” جدود اللنية 
المالية» من الممكن أن يهدف تخطيط السياسة الاقتصادية إلى تعميق الأسواق المالية وتحسين 
النظام الضريبي ذات الفعالية المحدودة ف, كثير من البلدان. إن الاعتماد في نهاية المطاف 
على أي من البدائل المذكورة انفا هو مسألة تقررها البلدان بنفسها في ضوء الاعتبارات 
الاقتصادية وغير الاقتصادية التي لا محال لمناقشتها الآن. والتيى تشكل مع ذلك يجلا هاماً 
من المجالات التى ينبغى على السلطات الوطنية أن تأخذها بعين الاعتبار من أجل تحديد 
مدى الاعتماد 1 كل ع البدائل المتوافرة . 


(0) يعتبر التضخم أيضاً طريقة إضافية. يتم بموجبها تحويل المدخرات من القطاع الاستهلاكي إلى 
القطاع التجاري. وذلك كنتيجة للعملية التضخمية. 


هه 


ثانياً - أنظمة التبادل النقدى والسياسة النقدية 


سأقوم بتصنيف تعليقاتي وفقاً للنقاط الثلاث التي عولجت في ورقة الدكتور 
النشاشيبي ٠»‏ أي: )١(‏ سياسة أسعار التبادل النقدي وانفتاح الاقتصادات الوطتية» 
و(7) ممارسة السياسة النقدية. و () تنسيق السياسة العامة. 


١‏ - سياسة أسعار التبادل النقدي”؟ وانفتاح الاقتصادات الوطنية 

أبقى العدد الأكبر من البلدان العربية. بما في ذلك البلدان المصدرة للنفط. على 
أنظمة التبادل النقدي الحرء في حين شهدت البلدان الأخر ى في السنوات الآخيرة اتجاهاً 
نحو اعتماد سياسة ليبرالية في هذا المجال. وبإمكاننا القول بأن الاقتصادات العربية تتميز 
على وجه العموم بدرجة عالية من الانفتاح على الاقتصاد العالميء وقد تطرقت دراسة 
الدكتور النشاشيبي إلى آثار ثلاثة لهذا الاتجاه الليبرالي. الأثر الأول هو التوسع البارز 
للقطاع المصرفي في عدد من البلدان العربية. ورافق ذلك تفاوت عمليء بين مستوى الفائدة 
داخل البلد وفي الخارج. وني نطاق أوسع ‏ أدى انفتاح الاقتصادات الوطنية إلى جعل 
الادارة النقدية أكثر تعقيداً. والأثر الثاني هو تزايد معدلات استيراد الاقتصادات العربية غير 
المصدرة للنفط. وذلك بتمويل جزئي بتحويلات دون مقابل. والآثر الثالث هو أن التفاعل 
المتبادل مع الاقتصاد العالمي قد د إلى تحفيز الأسواق المالية الوطنية . 

وسأقصر ملاحظاتي هنا على السياسات العربية لآسعار التبادل النقدي وعلى انفتاح 
الاقتصادات الوطنية العربية . 

في الوقت الحاضر, يمكننا أن نصّف سياسات أسعار التبادل النقدي العربية في خس 
فئات. تشمل الفئة الأولى البلدان التى تربط أسعار عملاتها بحقوق السحب الخاصة 
(551). كالأردن. والبلدان المصدّرة للنفط كالبحرين وقطر والمملكة العربية السعودية 
والإمارات العربية المتحدة. وتحتفظ هذه البلدان. باستثناء الأردن بفروقات نسبتها ه ,لا 
بالمائة في العلاقة الثابتة بين عملاتها الوطنية وحقوق السحب الخاصة. وتشمل الفئة الثانية 
البلدان التي تبقي عملاتها مرتبطة بسلّة من عملات الشركاء التجاريين الرئيسيين.» وهي 
الكويت ويلدان شمالي إفريقيا: الجزائر والمغرب وتونس. وتشمل الفئة الثالثة بلداناً ترتبط 
عملاتها بالدولار الأميركي. وهي اليمن الديمقراطية والعراق وليبيا وعمان والجمهورية 
العربية اليمنية. وتشمل الفئة الرائعة البلدان التي تربط عملاتها أيضاً بالدولار الأميركي 
ولكنها تحتفظ بأسواق تبادل موازية.» وهي مصر وسورية والسودان. وتشمل الفئة الخامسة 


(5) يستخدم الدكتور سمير المقدسي اسطلاح «أسعار التبادل التقدي» للتعبير عن «أسعار الصرف» 


265 عو مقطعيرظط 


املن 


لبنان الذي يتقرر سعر تبادل عملته في السوق. مع حدوث مداخلات ظرفية من جانب 
المصرف المركزي للمحافظة على شروط التبادل المنظم . 

يستتبع ذلك ثلاث ملاحظات: الملاحظة الأولى هي رغبة الكثير من البلدان العربية 
في المحافظة على استقرار نسبي في أسعار التبادل وذلك بربط عملاتها بسلة من عملات 
شركائها التجاريين الرئيسيين أو بحقوق السحب الخاصة. والملاحظة الثانية هي أنه أمكن 
تحقيق استقرار نسبى في أسعار تبادل العملات داخل كل من الفئتين الآنفتي الذكر من 
البلدان العربية؛ أي فئة البلدان التي تربط عملاتها بالدولار الأميركيء وفئة البلدان 
المضذرة للنفط الى تريظ عملاتا يحقوق: التحب الخاصة. .وبالسية إلى التلدان” الضندرة 
للنفط. أمكن الحفاظ على استقرار نسبي في أسعار التبادل في البلدان المصدرة للنفط كا 
جاء في ورقة الدكتور النشاشيبي. على الرغم من نسبة 70,768 من الفروق المامشية 
المسموح بها. والملاحظة الثالثة هي أنه إذا اعتبرنا أن سلة عملات الشركاء التجاريين 
الرئيسيين لا تختلف كثيراً عن السلّة التى تشكل حقوق السحب الخاصة. يمكن القول أن 
التغيرات الحاصلة بين العملات العربية هي إجمالاً تغيرات للعملات المرتبطة بالدولار 
الأميركي مقابل العملات المرتبطة بحقوق السحب الخاصة. 

إن معظم نظم التبادل العربية ليبرالية» ولذا فليست سياسة أسعار تبادلها مرتبطة 
بالدعم غير المباشر يمارس عن طريق رقابات مختلفة على المدفوعات . ولا يسعني هنا إلا أن أفترض ان 
ربط العملات الوطنية بالدولار أو بسلّة عملات يتم بما قد اعتبر مستويات واقعية» وبالتالي 
لها ما يبررها. ومن الحلي أن هذا لا يتعارض مع ما يمكن إجراؤه من تعديلات في الروابط 
القائمة. إذا كانت الظروف السائدة تستدعي هذه التعديلات. على أن هذا يعني ضمناً أن 
الاستقرار النسبي المطلوب لأسعار التبادل في البلدان العربية يقوم على أسس واقعية. 

ومن الواضح أن الآمر ليس كذلك بالنظر إلى البلدان العربية التي تحافظ على أسواق 
موازية. إنها لفى مرحلة انتقالية نحو المحافظة على أسعار أكثر واقعية. وقد تنطق اعتبارات 
مشابءبة على البلدان العربية التى تمارس رقابة متشددة على المدفوعات الخارجية. على أن 
القطاع العام بهيمن في جميع 57 البلدان على الاقتصاد. ولذاء كانت المسألة المطروحة هي 
كيفية تعريف النظام «الليبرالي» والحال هذه. بحيث يمكن عقد المقارنات المناسبة بنظم 
البلدان العربية الأخرى ومحاولة القيام بتقييم واقعي لسياسة أسعار التبادل. ماهي المعايير 
التى ينبغى اعتمادها بغية مقارنة مختلف نظم التبادل والتجارة العربية» بما في ذلك سياسات 
أصعار التبادل؟ عندما نتكلم عن التكامل الممكن. وبالتاالي عن الحاجة إلى بعض التنسيق في 
يحال السياسة العامةء لا بد من إثارة هذه المسألة. 


وثمة مسألة مرتبطة بهذه يمكننا التصدي لاء أكتفي بإثارتها من غير الاجابة عنهاء 


ا 


وهي ماإذا كان يستحسن الانتقال إلى روابط ثابتة بين العملات العربيةء كخطوة أولى في 
دل تكامل نقدي أوثق. حتى قبل اتخاذ أي إجراء آخر من إجراءات التنسيق النقدي . 
ربما كانت تجربة أميركا اللاتينية وأفريقيا في هذا الصدد ذات دلالة. وكذلك تجربة يلدان 
الخليج. كما تم بيانه في ورقة أخرى من وثائق هذا المؤتمر" , 
” - ممارسة السياسة النقدية 

تناقش ورقة الدكتور النشاشيبي ممارسة السياسة النقدية في فئات ثلاث من 
الاقتصاديات العربية هي : 

)١(‏ إقتصادات البلدان المصدرة للنفط و(5) البلدان ذات اقتصادات السوق 
و(") اقتصادات البلدان التي تعتمد على القطاع العام . 

تحدد السياسات الضريبية بصورة أساسية التطورات النقدية في البلدان المصدرة 
للنفط. ويحدد صائي الإنفاق الحكومي. على المدى القريب» عرض الأموال النقدية ومستوى 
هذا الإنفاق هو الآداة الأساسية لإدارة الطلب. على انه يمكنء بالنظر للتنوع التدريجي 
للبنية الاقتصادية. تنظيم إدارة الطلب على نحو متزايد بوسائل إضافية.» كسياسة أسعار 
التبادل وسياسة أسعار الفائدة ورقابة القروض. 

ويذكر الدكتور النشاشيبي في هذا الصدد أن تقييم العملة الوطنية يمكن 
أن يكون تدبيراً فعالاً في الحد من التضخم. وهذا صحيح. ولكن يمكن أن يكون لسياسة 
أسعار التبادل غير ذلك من الأهداف الهامة على المدى القريب والبعيد. وبالتاليء فإلى أي 
مدى يمكن استخدام أسعار التيادل كتدبير يقصد به الجد من التضخم؟ 

لقد ذكر الفرق بين أسعار الفائدة المحلية والأسعار المعمول بها في الخارج كعامل هام 
يتحكم في حركات رأس الماألء على المدى القريب. وقد أثار هذا مشكلات في بعض 
البلدان العربية. ولكن. فيا يمكن إيجاد تنسيق أوثق في بعض هذه البلدان بين المستويات 
المحلية والمستويات الخارجيةء فقد نتيين أن ذلك في بعض البلدان العربية الأحرى. أي في 
البلدان الي لا تعتمد على سوق النفط. ليس بالمهمة اليسيرة» وخاصة إذا لم يكن معدل 
حسم المصرف المركزي فيها وسيلة كبيرة الفعالية. في هذه الحال. يمكن للسلطات الالية-أن 
تؤثر في مستوى أسعار الفائدة بصورة غير مباشرة.» وذلك بتأثيرها في مستوى السيولة 
المحلية . وقد لايتفق هدف سياسة أسعار الفائدة في هذه الحال وغيره من أهداف السياسة 
العامة. إنها مسألة معقدة ينبغي دراستها بالنظر إلى كل بلد عربي بمفرده.» بحيث يمكن 
تقييم مدى فعالية سعر الفائدة و رقابة هي في تصرف السلطات . 


(9) أنظر بحث فائق عبدالرسول بعنوان «دور صندوق النقد العربي في إمكانية تحقيق التكامل النقدي 
بين الأقطار العربية» في الفصل الحادي عشر من هذا الكتاب . 
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وف البلدان التي تعتمد اقتصاد السوق. يؤثر تسليف القطاع الخاص كما يؤثر العجز 
الحكومي في التطورات النقدية. وقد استتخدمت احتياجات الاحتياط.» بصورة نوعية» 
والنسب الأخوى وسقوف القروض (الحد الأعلى) لتنظيم حركات التسليف. وقد أكد 
الدكتور النشاشيبي انه ليس في وسع السلطات النقدية أن تراقب سوى تسليف القطاع 
الخاص. وان هذه السلطات قليلة التأثير في مجال الإنفاق الحكومي. ولكن. قد 
يبدو أن هذا لا ينطبق بالضرورة بصورة مطردة على البلدان ذات اقتصادات السوق. مادام 
الأمر يتوقف جزئياً على درجة ماتتمتع به السلطات النقدية من استقلال حيال مالحا من 
سياسات عامة. هل السياسة النقدية في هذه البلدان جرد سياسة الوفاءٍ يما للحكومات من 
احتياجات مالية؟ أم هل يمكن التوصل إلى اتفاقات بين الحكومة والمصرف المركزي فيا 
يتصل بمدى إمكان تغطية عجز الميزانية بقرض من المصرف. خاصة إذا لم يكن العجز المعني 
فوته نحو بناء المخزون الرأسمالي؟ قد تصبح هذه الاتفاقات جزءاً من تنسيق السياسة 
العامة في بلدان عربية فرادى. هل يتكرم الدكتور النشاشيبي بإلقاء بعض الضوء الموضح 
هذه المسألة * 


في البلدان الى يعتمد اقتصادها على القطاع العام. تفي السياسة النقدية. على نحو 
أساسي , بمستوى الالية المحلية.كما كدج المكومانت : ولكن كما دكر (في ص10078) أعطى 
اعتماد الليبرالية في الاقتصاد للسياسة النقدية دورا أكثر فعاليه في إدارة الطلب. فقد 
استخدمت سقوف القروض مثلاً لتنظيم التسليف إلى القطاع الحاص. ولكن يبقى أن 
مستوى الإنفاق الحكومي . ولا سيا الإنفاق على التنمية» هو الذي يحدد درجة الاستقرار 
النقدي. ثمة نقطة هامة هنا: ان الأسواق الالية لا تقوم إلى الآن بدور هام في مجال تعبئة 
الإدخار. كبديل لتمويل المصرف المركزي. وأسواق رأس المال والأسواق النقدية مازالت في 
مراحل تطورها الأولى. ولكن. كما بينت في مكان آخر من تعليقي هذاء. عمل النظام 
الضريبي والتخطيط. في البلدان التي تعتمد في اقتصادها على القطاع العام. كطرائق بديلة 
للوسطاء الماليين بتعبئة المدخرات وتوزيعها على الاستثمارات. وفيها ترى المجال فسيحاً 
لتطوير الأسواق المالية» ينبغي النظر إلى هذه الامكانية بالتلازم مع رغبة السلطات في 
الاحتفاظ يما تمارسه من رقابة على عملية استثمار الإدخار. والكثير من مبالغ الإدخار 
المطلوبة ينبغي إيجادها في القطاع العام بالذات. كا أن الطريقة المجدية للتحكم في عدم 
الاستقرار المالي هي في ممارسة الرقابة على مستوى الإنفاق الحكومي. على انه يمكن تطوير 
دور الوسطاء الماليين.ء خاصة إذا عملت مؤسسات القطاع العام وأجهزته في السوق المالية 
إلى جانب الكيانات الخاصة. ومن الصواب إبراز تطور هذه الأسواق كهدف هام من 
أهداف السياسة العامة . 


> 


مرة ثانية.» أدعو الدكتور النشاشيبي إلى إبداء ملاحظاته حول الخطوات التي يمكن ٠‏ 
اتخاذها في هذا المجال. 1 
" - تنسيق السياسة العامة 

ثمة مشكلة هامة على مستوى كل بلد بمفرده - كما ورد في ورقة الدكتور النشاشيبي - 
هي التوفيق بين مختلف أهداف السياسة العامة. وأهم ماني الأمرء من الوجه الأعم. هو 
ضرورة التوفيق بين الرغبة في الإنفاق على التنمية المعجلة والرغبة في المحافظة على استقرار 
نقدي نسبي في الاقتصادات المنفتحة. وبالنظر إلى عوامل واعتبارات سياسة مختلفة» مامدى 
إمكان تحقيق هذا المدف؟ ما هي الخطوات التي يمكن اعتبارها؟ هل ينبغي إعطاء السلطات 
النقدية استقلالا أكبر أم استقلالا تاماً في محال اتخاذ قراراتها؟ وعلى صعيد أدق تحديداً. ثمة 
مسألة (سبق لي أن أشرت إليها) هي التوفيق بين مستويات أسعار الفائدة المعمول بها 
داخلياً والأسعار المعمول بها في الخارج. إن القدرة على التصدي هذه المسألة قد تختلف من 
بلد عرب إلى بلد. فكلا كان دور قوى السوق أكبر في الاقتصاد. كل) تتضاءلت قدرة 
السلطات على التصدي لهذه المسألة. 

وعلى الصعيد الاقليمي. ثمة مسألة رئيسية تتصل بالتوفيق بين سياسة أسعار التبادل 
وسياسة أسعار الفائدة والسياسات المتحكمة في السيولة المحلية. وهنا أيضاًء 
بالنظر إلى الفوارق القائمة في إدارة الاقتصادات العربية واختلاف درجات انفتاح الاقتصاد 
الوطني والفوارق في ماللسياسة النقدية من فعالية» كيف يمكن للإقتصادات العربية أن تسير 
عملياً في اتجاه تنسيق السياسة العامة. على افتراض أن هذا المسار مستحسن كجزء من 
عملية التكامل؟ هل ينبغي للبلدان العربية أن تسعى أولا إلى إيجاد ظروف مشابهة في 5 
تبادهها الخارجي ووسطها المالي؟ هل تتوقف أهمية تنسيق السياسة العامة على تمط التكامل 
الاقتصادي الذي سيصار إلى تحقيقه؟ 


ان الفهم المناسب هذه المسائل هام لتوضيح مماهيمنا فيا يتصل بالسبيل الذي ينبغي 
أن يسلكه التكام! ل العربي قٍ المجال النقدي كجزء من التكامل الاقتصادي الشامل . 


بلا 
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المملكة العربية السعودية 


اليمن 


المصدر : بالاستناد إلى مصادر وطنية وبيانات من: صندوق التقد الدولي رىاكناها5 لمتعممس؟ لمممتتهمعاما 
.(1980 ,1815 :.0. طرممغومتطعمط/ةا) 1980 أءطصسعامع5 
)١(‏ مطالبات المؤسسات المالية» من غير مصارف الودائع . 
ملاحظة : الموجودات هي أصول القطاع المصري. على أن البيانات بشأن موجودات غيرها من المؤسسات 
المالية قد أدرجت في الجدول حين توفرها. وتقديرات الموجودات الخارجية هو تقدير السلطات الوطنية لها. 


تلض 


المتاكقثشات 


محمد لبيب شقير: في الورقة التي وضعها أمامنا اليوم السيد الدكتور كريم نشاشيبي 
يخرج المرء ببعض الإتطباعات عند قراءتهاء وهي انطباعات أود أن أضع بصددها بعض 
الأسئلة دون تعليق. لأن توضيح وجهة نظر الكاتب فيها مهمة لكي نستطيع أن نعلق 
بشكل أو بآخر عليها. 


السؤال الأول: حضرني انطباعء وقد يكون مخطتاًء أن الدكتور النشاشيبي يرى انه 
لتحقيق أي تكامل بين الدول العربية لابد أن تتحول حميعها إلى نظام السوق. بحيث إذا 
وجد الاقتصاد فيه مكانا للقطاع العام فيتعين تصفيته قبل الدخول في هذا الإندماج. فهل 
هذا الإنطباع صحيح؟ أم هل أنا مخطىء فيه؟ . 


السؤال الثاني: وإذا كنت مخطبا في انطباعي هذاء وإذا كان المؤلف يرى أننا أمام 
حقائق موضوعية وهو أن العالم العربي فيه نوعان من الاقتصادات» إقتصادات سوق بشكل عام 
واقتصادات تتميز بدرجة أوبأخرى من وجود قدر من التدخل الحكومي في الإنفاق (مع 
مراعاة أن التدخل الحكومي في الإنفاق يكاد يكون في البلاد النفطية أكثر منه في البلاد غير 
النفطية لأن الإنفاق معظمه في الدول النفطية من الحكومة). ولكن لواعتبرنا أنها اقتصادات 
سوق كاملة كيف يحدث هذا الإندماج؟ هذه النقطة في الواقع هي التي كنا نتوقع أن يثيرها 
الدكتور النشاشيبي في ورقتهء لأن موضوع الإندماج في المنطقة العربية يثير نفس مشاكل- 
الإندماج النقدي في المناطق الأخرى. مضافاً إليها مشكلة هي مشكلة التباين في الأنظمة 
الاقتصادية . 


السؤال الثالث: أكاد أشعر عند قراءتي لورقة الدكتور النشاشيبي انه يرى أن نظام 
حرية الصرف هو النظام الوحيد الذي يجب الأخذ به إقتصادياً. وهذه وجهة نظر صندوق 
النقد الدولي. وهي وجهة نظر تثير جدلا هنا وهناك. ولكنها على أية حال وجهة نظر 


رض 


الصندوق الدولي وهي التي قامت عليها نظرياته كلها. أود أن أطرح سؤالاً هاماً. كيف 
يمكن في ظل الشعور الذي أتاني عند قراءة ورقة الدكتور النشاشيبي من أنه لابد من تحرير 
الصرف والتوسع فيه. كيف يمكن علاج موضوع التنمية في هذه البلاد في ظل هذا التحرير 
للصرف؟ هل الدكتور النشاشيبي يرى أن التنمية لها أفضلية ولابد أن تقدم في هذه البلاد 
التي يبلغ متوسط دخل الفرد في بعضها مايكفيه لمجرد أن يعيش بلقمة الخبز؟ وهل ينصح 
بتحرير الصرف تحريرا كاملا وترك التجارة الخارجية هي التي تحدد مسارات التطور 
الاقتصادي؟ أم أنه يؤمن بالتنمية؟ فإذا كان يؤمن بالتنمية فكيف تتم التنمية برأيه في ظل 
نظام حرية الصرف؟ . 

السؤال الأخير: يشير الدكتور النشاشيبىء أوء الشعور الذي خرجت به من ورقة 
الدكتور النشاشيبي» انه كلما كثر عدد المصارف في بلد من البلاد كلما كان ذلك دليلاً على 
وضع إقتصادي أسلم. وأشار إلى بلد من البلاد العربية كان فيها أربعة مصارف فقط حتى 
سنة 1914 والآن أصبح فيها 54 مصرفاً أجنبياً إلى جوار المصارف العربية. وهو يزهو بهذا 
التطورء أوهذا ماشعرت به. هل يرى الدكتور النشاشيبي أن كثرة عدد المصارف بحد ذاته 
عامل تطور؟ ثم وهذا هو السؤال الأهم. هل كثرة عدد المصارف الأجنبية في بلد نام أوني 
بلد متخلف - لنستخدم اللفظ الذي كنا نستخدمه في الخمسينات ثم أجبرونا على حذفه تأدباً 
مع البلاد المتخلفة - أقول هل إفتتاح هذا العدد من المصارف الأجنبية لكي تعمل وترتبط 
بمراكز أجنبية موجودة في الخارج من شأنه أن يوجه التنمية ومن شأنه أن يوجه اقتصاد البلد 
بما يحقق على الأقل درجة من التحرر والإستقلال؟ أم أن مثل هذا الوضع قد يزيد في 
التبعية» وزيادة التبعية تؤدي إلى التأثير في غمط التنمية. والتأثير في نط التنمية يعرقل عملية 
التكامل الاقتصادي العربي. ومن ثم يعرقل عملية التكامل النقدي العربي؟ هذه خطوات 
منطقية بعضها مترابط بالآخر. وأود أن أعرف إن كان منطقي مغخطثاً؟ أوإن كان الإفتراض 
الذي أبدأ منه مخطتاً؟ أم إن كان كل تفكيري والإنطباع الذي حصلت عليه خطأ في خطأ 
أرجو أن أكون مخطتاء وأرجو أن نسمع الإجابة على هذه الأسئلة وشكراً. 


فؤاد مرسي: أود أن أعترف بأني تمتعت بقراءة الدراسة المحكمة التي قدمها الدكتور 
نشاشيبي. غير أن المتعة لم تكتمل. إذ أنه أصابني من قراءتها إحساس طاغ بأن هذه 
الدراسة تنطوي - ببراعة وذكاء شديدين - على دفاع غير معلن عن السياسات التي يتبعها 
صندوق النقد الدولي بالنسبة للبلدان المسماة بالنامية» ويخاصة إزاء بلدان المنطقة العربية. 


ولست هنا بصدد فتح ملف صندوق النقد الدولي. فلقد تكفلت بذلك كتابات كثيرة 
وتجارب عديدة . أذكر منهأ ما فعله مؤخراً بسيرالانكا وجامايكا وبيرو والبرتغال . حتى لقد 
كانت سياسات. صندوق. النقد الدوق في مقلعة الموضوعات_التى دارت حوقا : العركة 


لض 


الإنتخابية في جامايكا اخيراً. كذلك فإني أشير إلى وثيقة «أروشا» التي خرجت عن إجتماع 
جرى هناك فيما بين شهري يونيو ويوليو من العام ال حالي» وانتهى المجتمعون من اقتصاديين 
وللكرين قر طول ققيرة هيه العالىء وليس فقط من العالم الشالث. إلى أن سياسات 
الصندوق تعاني من عيوب ثلاثئة» طرحوها بعبارات بالغة العنف. فهي أولآء غير علمية. 
وهي ثانياً غير موضوعية. وهي ثالئاً وأخيراً غير محايدة . 


ولذلك فإنني سأقصر كلمتي على البلد الذي أعرفه وهو مصر. فإن موضع الخطأ في 
سياسات الصندوق. يتمثل في تقديري في عيب جوهري يكمن في منهيج الصندوق. وهو 
أن مدخله لمعالجة المشاكل الاقتصادية للبلدان المختلفة هو في الأساس مدخل نقدي. يعنى 
بالكميات والمقادير النقدية والمالية» ويحاول أن يصل في النهاية إلى نوع من التوازن النقدي . 
وهو بذلك يسلك مسلكاً شكلياً. سطحياًء فالتوازن النقدي قد يتحقق بغض النظر أوحتى 
على حساب الإعتبارات الخاصة بالتئمية سواء كانت إقتصادية أو إجتماعية. ولذلك فإننا 
نفضل في بلادنا المتخلفة مدخلا هيكلياً أوبنيانياً أوبنيوياً لمعالجة مشاكلها. 


وعندما كانت بلادنا تواجه مشاكل التنمية الملحة في بداية الستينات» تقدم صندوق 
النقد الدولي بملحوظات جوهرية على عملية التنمية. ووصفها بأنها تنمية طموحة تتخطى 
إمكانيات مصرء وتثقل كاهلها. ومنذ ذلك الوقت. وحتى الآن. أصر الصندوق على 
سياسة ثابتة. ظل يتقدم بها للحكومة المصريةء حتى قبلتها أخيراً في السبعينات. وهذه 
السياسة يمكن تلخيصها في الخطوات التالية: 


آول+ :رازن المكائية. الحافة للدولة 'وذلك .من حجان ناكد من المضروقات ومن 
جانب آخر بزيادة الإيرادات. وكان معنى الحد من المصروفات أن تحد الدولة من إنفاقها 
سواء على الإستثمار أوعلى الخدمات العامة. وني التطبيق. كان ذلك يعنى الحد من 
التنمية» وإلغاء اعتمادات الدعم لأسعار السلع الضرورية. هذا بين) كان م الزيادة في 
الإيرادات هو إثقال كاهل العاملين بالضرائب. إذ أنه مع الإعفاءات الضريبية المتصاعدة 
لرأس المال الأجنبي.. بل ولرأس الال المحلي. ل يعد أمام الدولة إل أن تلجأ إلى الضرائب 
غير المباشرة والضرائب المباشرة على دخول العاملين في جهاز الدولة والقطاع العام . 


ثانياً: توازن ميزان المدفوعات, وذلك بالحد من الواردات والتوسع في الصادرات. 
وعندما يبدو عجز الحكومة عن تحقيق هذه النصيحة. فإن الحل الجاهز لدى الصندوق هو 
النصح بتخفيض العملة المصرية باعتبار أنها مقومة بأكثر من قيمتها. وبالنظر إلى ماهو 
معروف من عدم مرونة الواردات والصادرات المصرية, فإن التخفيض لا تكون له من نتيجة 
سوئ زيادة حقوق العالم الخارجي على مصر. 
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ثالثاً: توازن النفقات والأسعار. ويعني الصندوق بذلك أن تكون منتجات القطاع 
العام بالذات مقومة طبقاً لتكلفتها الحقيقية, ومن ثم يجب أن تعبر الأسعار عن كل هذه 
التكلفة. ومعنى ذلك باختصار أن يتخلى القطاع العام عن مهمته المزدوجة داخل المجتمع 
وهي مهمة إقتصادية واجتماعية في وقت واحد. وكثير من المنتجات أو الخدمات التى يقدمها 
يسعى من ورائها إلى تحقيق أهداف إجتماعية مشروعة. وفي الوقت نفسه. فإن ع القطاع 
العام من صياغة حساباته على النحو السليم كان معناه حرمانه من تحقيق أرباح تجد سبيلها 
بعد ذلك إلى الفائض الذي يزود التنمية بالاستثمار. 

وباختصارء فانه في سبيل تحقيق التوازن النقدي على السطح. يضحى بأهداف 
التنمية سواء كانت إقتصادية أو إجتماعية. 

ولقد انتهت هذه السياسات بالفعل إلى طريق مسدود. اننا نذكر كيف دفعت هذه 
السياسات البلاد إلى حافة الحرب الأهلية في يناير لال91١.‏ وتحولت هذه السياسات في 
التطبيق إلى برد الإعتماد على المشروع الخاص والمعونة الأجنبية. وبينما كانت معدلات 
التضخم في عام 1917١‏ لا تتخطى 0/ على أكثر تقديرء أصبحت تتراوح بين /54١‏ و /5٠0‏ 
في عام 2141/4 ناهيكم عن القفزات الأخيرة في العام الحالي. أما المديونية الخارجية التي 
كانت عند ١,7‏ مليار دولار في عام »> فقد قفزت إلى أكثر من ١8‏ مليار دولار في 
عام 191/4. وكل ذلك قد اصطحب بازدياد الفوارق الاجتماعية الفاحشة. 


عادل حسين: شكراً سيدي الرئيس» وأبدأ أيضاً بالاشادة بورقة د. نشاشيبيء سواء 
من حيث شمول العرض الذي قدمته عن تطورات نظم التجارة والصرف والسياسات 
النقدية. أومن حيث تماسك التحليل. ولكن بدا لي أن الباخث - في دفاعه عن الممارسات 
الحالية - وقع في بعض التحيزات التى أثرت على صحة النتائج المستخلصة. وقد وصل 
التحيز ضد بعض السياسات التى مورست سابقاً إلى حد أنه قيل أن السبب في زيادة حجم 
الفوائض النقدية يرجع إلى اتباع الأقطار العربية لسياسات تحررية» مع أن السبب الأول 
لمذه الظاهرة - على ما أعتقد - هو ارتفاع أسعار النفط. والحقيقة أن هذا الارتفاع وماترتب 
عليه من فوائض لدى الأقطار النفطية كان يتطلب تعديلاً في السياسات الاقتصادية والمالية 
والنقدية بهدف فتح قنوات جديدة ومتعددة تيسر إنتشار وتوظيف الفوائض المالية النفطية 
داخل المنطقة العربية. ولكن ما حدث من تعديلات لم يكن في هذا الاتجاى فالانفتاح 
الذي مارسه أي قطر عربي لم يكن باتجاه الأقطار العربية المجاورة» ولكن كان في الأساس 
إنفتاحاً نحو الشمال. الأقطار العربية النفطية منفتحة على الدول الصناعية المتقدمة. 
والأقطار غير النفطية انفتحت بالتوازي على هذه الدول نفسها. وهذا النوع من الانفتاح 
يثبت» كما قال أساتذتي الذين سبقوني. إن صندوق النقد الدولي قد نجح في تنفيذ 
سياساته. وكان من أفضال ورقة د. نشاشيبي أنها أوضحت لنا درجة النجاح المحقق . 


 _33 


والإنفتاح على الشمال انعكس - ضمن ما انعكس - في زيادة الاستيراد لدى الأقطار 
العربية المختلفة من الدول الصناعية الغربية» وليس في زيادة التعامل المباشر بين أقطار الآمة 
العربية . وتوسع الاستيراد من الدول الصناعية بأسلوب الصندوق الدولي في الانفتاح أوصل 
ميزان المدفوعات المصري إلى الانهيار. وأوصله الاختناق إلى الاغراق في الديون المصرفية 
الصعبة» وخاصة في السنوات 191/4 و1918 و14175. وقد أقر د. نشاشيبي بأن نتائج 
هذا النوع من تحرير الاقتصادات العربية لم يفض إلى زيادة نسبة التبادل التجاري بين 
الأقطار العربية. ولكنه أضاف ملاحظة لا ينبغى أن تؤخذ بظاهرهاء فالتدفقات المالية 
الخليجية -على سبيل المثال- تحركت دائيًا بقرارات خارجية. لقد تحدث أمس الاستاذ 
برهان الدجاني عن التدفقات المقيدة والتدفقات غير المقيدة» وكان يقصد بالأخيرة أنها غير 
مقيدة بمشروعات معينة. ولكن من قال أن هذه التدفقات غير مقيدة؟ إن كافة التدفقات 
كانت مقيدة بالتوجيهات الخارجية. إن هذه التدفقات التي يقال أنها غير مقيدة كان صندوق 
النقد الدولي هو الذي يحدد كميتها ونوعها (منح - قروض نقدية - ودائع) وهو الذي يحدد 
التوقيت الذي تفد فيه. أما القروض المقيدة (قروض المشروعات) فإن مختلف الصناديق 
العربية كانت تقدم هذه القروض في إطار اتفاقات التمويل المشارك بقيادة البنك الدولي. 


وينقلنا هذا في الحقيقة إلى قضية الفوائض المالية العربية ككل. فهى محور أساسي 
في مناقشات هذه الندوة عن التكامل النقدي. والمشكلة الأساسية هنا لا تكمن في حقيقة 
أن الجزء الأكبر من الفوائض موظف في الخارج. ولكن تكمن المشكلة في أننا لا تسيطر 
عليها. إن هذه الأرصدة النقدية ليست «مهاجرة» ىا قال البعض بالأمس.» ولكنها أسيرة. 
وإذا كانت الفوائض تخضع في تحركاتها وفي مؤسساتها لإدارة 'خارجية. وإذا كان ما يتحرك 
منها داخل المنطقة العربية يخضع كا قلنا - من حيث الحجم والنوع والتوقيت- هذه 
الادارة» فإن التساؤل المشروع هنا هو: هل يتفق مع مصالح هذه القوى الخارجية أن 
يكون التحرك والاستخدام هدف تحقيق التكامل الاقتصادي والتكامل النقدي والتوحيد 
القومي؟ وأعتقد أن الإجابة على هذا التساؤل معروفة» فمصالح هذه القوى تتعارض مع 
دمج المنطقة النفطية في الأمة العربية واقتصادها. ولا ينبغي أن ننسى أننا نجتمع في هذا 
المكانء وعلى مقربة منا تحتشد الأساطيل التي لا تتورع عن التدخل العسكري لمنع مثل هذا 
الاحتمال» حال فشل التدخلات والضغوط الاقتصادية السياسية. 

لقد أشاد الاستاذ الدجاني في ورقته المهمة بالأمس بجهود التكنوقراطيين الوطنيين 
والقوميين الذين يسعون إلى دفع حركة التكامل رغم كل العوائق. وهذه الإشادة صحيحة 
بطبيعة الحال. فهناك هامش بالفعل لتقدم العمل ولتحسين الأداء حتى مع بقاء كل شيء 
على حاله. ولكن ينبغي أن نتذكر أن النتائج ستظل دائً) محدودة إذا استمرت السيطرة 
الخارجية قائمة. وبهذه المناسبة أود أن نجلوا الضياب عن بعض المصطلحات التي 
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نستخدمهاء كمصطلخ تحرير الاقتصاد. فكلمة تحرير لها جرس جميل» ولهذا تستخدم من 
الهيئات الدولية وعلى نحو مضلل. إن تحرير الاقتصاد مطلوب بالفعل» ولكن هل المراد 
تحريره من سيطرة السلطات المحلية. أو تحريره من سيطرة السلطات الخارجية؟ هذا هو 
السؤال. وإجابة السؤال تؤكد أن استقلال الادارة هو المحدد الأول للمضى باتجاه التكامل 
الاقتصادي وتوحيد السياسات المالية والتقدية. شكراً سيادة الرئيس. 2 

رتان مهاتيا: إن المواءمة بين أسعار الصرف قد تكون قضية صعبة في داخل إمحاد 
نقدي عربي محتمل. إذا ما كانت سياسة الصرف سوف تخدم أهدافاً مختلفة بالنسبة للبلدان 
الأعضاء: ومن ناحية اخرىء إذا ما كان لما أن تخدم هدفاً واحداً. فلسوف يبدو أن 
احتياجات البلد الأضعف أو مجموعة البلدان الأضعف سيكون لا الغلبة في مجال إتباع 
سياسة الصرف. وعلى صعيد الممارسة فإن هذا يعنى أن السياسة سوف تكون موجهة 
ضوت.ميزان التدفوعات. والتياجات 'البلدان عن المندرة للقط مع .وعود الدعم 
للاستهلاك الذي من شأنه مجامبة التضخم في البلدان النفطية. 

إن البديل عن سياسة الصرف هذه في اتحاد من هذا القبيل هو الذي يتمثل في تلبية 
احتياجات البلدان المنتجة للنفط مع ما يترتب على ذلك من نتائج قد تكون غير مرغوب 
بها. وإنني لأتصور بعض هذه النتائج ألخصها فيا يلي: )١(‏ تخفيض مستمر في القطاع غير 
النفطي في داخل الاتحاد و(7) إنتقال متزايد للدعم من البلدان المنتجة للنفط إلى البلدان 
غير المنتجة. للنفط داخل الاتحاد وهي مبالغ للدعم لن تكون بالضرورة مبالغ مثل في 
طبيعتها ولن تكون حتى مقتصرة على القطاعات الانتاجية . 

جون وليامسون: أود أن أناقش سياسة الصرف. حقيقة» كما قلت بالأمس. أن 
قابلية التحويل زائد الأخذ بسياسة متناسقة في أسعار الصرف ليسا متكافئين مع إنشاء 
عملة واحدة. وأنا أؤ يد ذلك» ولكن هذا لا يشير إلى أننى أنال من قيمة التحرك نحو اتخاذ 
سياسة متناسقة في أسعار الصرف. وعلى العكس فق ذلك اعتقد أن هذا عمل يمكن 
مباشرته في الأجل القصيرء وما أريد أن أطرحه الآن هو النظر في الشكل الذي يمكن أن 
يتخذه عمل من هذا القبيل. 

من المهم هنا التمييز بين بعدين من أبعاد سياسة سعر الصرف على نحو ما ذكرته 
بالأمس : مسألة بما نربط؟ ومسألة تغيير هذا الربط؟. 

في فترة سابقة على تعويم عملات البلدان الصناعية في العام “/191. فإن العالم 
العربي (باستثناء لبنان) كان من الناحية العملية «منطقة عملة ثابتة». لكنه لم يصبح كذلك 
منذ العام .١1917/“‏ كانت هناك تسع أو عشر عملات عربية مربوطة للدولارء» واخرى 
مربوطة يحقوق السحب الخاصة. وثالثة مربوطة بسلات خاصة بها من العملات. في حين 
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أن عملة لبنان ما تزال عائمة حتى الآن. وهذا يعني على صعيد الواقع أن أكثر من ه0/ 
من أسعار الصرف العربية (أسعار الصرف بين البلدان العربية) معرضة للتغيرء لا كنتيجة 
لقرار عربي عمدي بتغيير أسعار الصرف وبأن هذا التغيير أمر مستصوب». ولكن كنتيجة 
فرّعية عرضية لتغييرات أسعار الصرف بين البلدان الصناعية!! وبقدر ما يكون استقرار أسعار 
الصرف عنصراً مساعداً في تشجيع التجارة (وأشير هنا إلى ما أوردته في ورقتي). فإن 
استبعاد هذا التغير السريع العشوائي في أسعار الصرف المتبادلة بين الدول العربية هو أمر 
مستصوب بلا جدال. وإن ما يحتاج إليه الأمر في هذا المجال هو اتخاذ عنصر ربط مشترك 
لجميع العملات العربية. 
البعد الثاني لسياسة أسعار الصرف هو المرونة التى تتوفر من خلال التغيرات العمدية 

في الربط. وإن إلغاء هذا الشكل من أشكال المرونة إنما يبدو لي أمراً ليس وارداً على 
الاطلاق» فآخر ما ينبغي أن يفكر فيه المرء هو محاولة التنسيق بين معدلات التضخم في 
ضوء الضغوط التي ل من محاولة هذا التنسيق وتوجيهه إلى نقطة أعلى. إن التغيرات 
الزاحفة في الأستعار المركزية يمكن أن تبعد تلك الضغوط التى تحدث عنها الدكتور بهاتيا منذ 
دقائق قليلة. وليس هناك تعارض على الاطلاق بين الحفاظ على هذا الشكل 0 
المرونة» والعمل على وقف التغير السريع العشوائي الناجم عن التنوع الحالي في أسا 
ربط الأسعار. 


والسؤال الام هنا هو ماالذي ينبغي أن يكون عليه الربط المشترك؟ للاجابة على هذا 
السؤال لا بد أن يتجه الانسان صوب الكتابات والمؤلفات التي طرحت حول الربط 
الأفضل. ويبدو أن هذا السؤال معقد أكثر مما يبدو عليه من النظرة الأولى. فليس هناك 
اتفاق حتى الآن حول المحك الأمثل أو النبائي الذي يتم به اختيار ربط معين؛ ما إذا كان 
لا بد أن يقلل إلى الحد الأدن من التغيرات في: الموازين التجارية - الدخل الحقيقي - 
العمالة - شروط التجارة - توزيع الدخلء أو توزيع الموارد. إن هذه الاعتبارات والمعايير 
كلها وجدت طريقها إلى الكتابات والمؤلفات. برغم أن الكتابات هذه لا يمتد عمرها أكثر 
من ثلاث أو أربع سنوات. مع ذلك فهذا الغموض ليس غموضاً حاسًاء لأنه. باستثناء 
موضوع شروط التجارة الذي يبدو في رأبي معيارا خاطكا(١2)‏ فإن جميع المعايير الاخرى تبدو 
وكأنها تشير إلى صوابية البحث عن استقرار مفهوم ما متعلق بسعر الصرف الفعلي والفعال. 
ويصبح السؤال بالضبط هو:ما هو المفهوم الملائم في هذا الأمر؟ وهل على المرء أن يستخدم 

)١(‏ إن معيار شروط التجارة معيار خاطىء ليس لأن هذه الشروط غير هامة ولكن: ( أ) لأن البلدان 
الصغيرة لا تستطيع أن تؤثر في الشروط التجارية التي تعمل بها و(ب) لأن أي بلد لا يستطيع أن يضع 
بنفسه شروطه التجاريةء لا بد وأن يسعى إلى تعظيمهاء بدلا من استقرارها وكلا الأمرين مختلفان عن 
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الأوزان أو الترجيحات المتعلقة مباشرة بالتجارة؟ أو يستخدم أوزان المرونة (بمعنى الأوزان 
التجارية التى تعطى دوراً كبيراً متناسياً للتدفقات التجارية التي تتسم بمرونة فعلية أكبر)؟ 
وهل لا بد أن تشمل التدفقات التجارية الصادرات والواردات أو جزءاً من كل منهما (مثل 
تستثنى التتجارة في أنواع معينة من المنتجات التي تتسم بأهمية بسيطة بالنسبة للإنتاج المحلي)؟ 
وهل لا بد أن تعكس الأوزان هذه اتجاه التجارة أو تعكس العملة التي تتم بها؟ وهل يتعين 
أن تبذل محاولة لتكييف:.التغيرات الاسمية في سعر الصرف بما يتيح للاستجابات السعرية 
المحتملة لدى الشريك التجاري أن تفعل فعلها؟ كل هذه قضايا لم تجد سبيلها إلى الحل» 
ومن ثم فعلى المرء أن يراعي كثيراً من الحيطة في استخراج نتائج حول الأساليب المرغوبة في 
مجال الربط. 


وبرغم هذا الغموضء فإن نتائج الدراسات الموجودة الشلاث التي دارت حول 
الآثار المترتبة عن أساليب الربط البديل بالنسبة للعملات العربية. هي من الأهمية لدرجة أنها 
لا بد وأن تسترعى جاتباً كبيراً من اهتمامنا("». إن كلاً من هذه الدراسات تهد أن بالنسبة 
لكل عملة عرد مقطا في كل فترة خضعت للدراسة (مع استثناء واحد من بين ثمانين 
ملحوظة) فإن الربط إلى حقوق السحب الخاصة سوف ينجم عنه تباين أقل فيا يتعلق بسعر 
الصرف الاسمي الفعّال (في بعض الأحيان يكون هذا الوزن في اتجاه الواردات» وفي أحوال 
أخرى يكون هذا الوزن في اتجاه التجارة) وذلك بأكثر مما في حالة ربط العملة بالدولار. 
وبشكل عام فإن الفرق ملحوظ لدرجة أنه في المتوسط قد يستبعد الربط بحقور ق السيحب 
الخاصة ه0/8/ أو أكثر من التباين الكامن في الربط بالدولار. وني كل الحالات. اللهم إلا 
في حالة المغرب», التي ربطت عملتها لسلة خاصة بهاء فإن ربط العملة بحقوق السحب 
الخاصة كان عملا أكثر فائدة من الاسلوب الحالي التي تربط به الدول عملتها. إن هذه 
النتائج تنبىء بما فيه الكفاية بأنة» من بين البدائل المرشحة للاختيار لإيجاد ربط مشترك 
للعملات العربية» فإن حقوق السحب الخاصة قد لمحت حتى الآن أنها أكثرها تلبية 
للاحتياجات وأعمها فائدة. 


لكن هناك نواقص في استخدام سلة وليس في استخدام عملة كعنصر ربط. وتتمثل 
تلك النواقص في عدم القدرة على التدخل مباشرة في الوحدة التي يربط بها البلد عملته. 
وفضااٌ عن الافتقار إلى سوق متقدمة تتيح للأطراف 0 ية تغطية التبادل التجاري المقوم 


)١(‏ متعافقط 1110016 ,10 كعسلوعظ عومقطعوط علتاأممعال4» رذعللةروععمه1 لمة كللمت 
ع8لقطععاطل» ,تلنهول! لسة )اأعءامن) ,1975 ,11811 ,75/96 1011 «ر,كاععمقمق لمعتعصسس!ة عط] :معت مسوت 
لمة :1977 إتقسهدك ركعق0ت56 اسعسممالءن<1 01 لمسنسامل «روء )مم00 عمتمماءع7 مم1 ععوتامط غنوج 
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بالعملات الثالثة. وطالما بقيت حقوق السحب الخاصة لا تعدو كونها وحدة سلّة حسابية» 
وأصلاً احتياطياً رسمياً. فإن ذلك سيكون حجة قوية ضد اعتماد استخدام وحدة حقوق 
السحب الخاصة كعنصر للربط المشترك. ولكن هل يحتاج الأمر إلى أن تبقى وحدة حقوق 
السحب الخاصة في وضع اللاعملة؟ أليس في وسع القوة المالية العربية أن تتوزع لكي 
تنشىء وحدة سحب خاصة بوصفها عملة يجري التعامل عليها بنشاط في الأسواق الخارجية 
أو الأجنبية (أسواق اليوروعملة)؟ إن الاجراءات المطلوب اتخاذها لن تقتصر على مجرد 
المناشدة الجوفاء أوالمظهرية لكي تظهر البلدان الصناعية الأعضاء في صندوق النقد الدولي حسن نيتها, 
ولكن المطلوب هو بالأحرى قرار بتقويم أسعار النفط بوحدات السحب الخاصة. وطلب 
الدفع بوحدات السحب الخاصة من سوق (اليورو). وبالإحتفاظ بحصة كبيرة من 
الأصول السائلة يهذه الوحدات: إن إجراءات من هذا القبيل يمكن أن تخلق في ظرف 
بضعة أشهر سوقاً نشطة في وحدات السحب الخاصة (اليورو) تكفي لدعم التدخل مباشرة 
في حقوق السحب الخاصة. وتتيح. من ثم. ربط العملات إلى حقوق السحب الخاصة 
ليس فقط من جانب العملات العربية» ولكن يتعدى الأمر أيضاً لتشمل عملات بلدان 
نامية أخرى تواجه حالياً نفس الإشكالية التي تواجهها البلدان العربية» وإن كانت تفتقر إلى 
الفرصة التي تتمتع الأطراف العربية بها لإصلاح النظام الاقتصادي بها من خلال مبادرات 
تتخذها تلك الأطراف بنفسها. 

عبدالشكور شعلان: أثار الدكتور فؤاد مرسى عدداً من الأسئلة الخطيرة حول محتوى 
يانة الشورة الى يقدمها: صتدوق: التقد الدوي للبلدات: النامية ووستك هذه النيانات 
بأنها «كارثة» بصفة عامة. وأحب أن انتهز الفرصة لكي أُوضّح وأعلق على بعض إدعاءات 
الدكتور مرسي . إن الدكتور مرسي يشير الى خمسة مجالات أساسية يعمل الصندوق الدولي 
فيها. واستلفت انتباهه على صعيدها وهو يأخذ مصر مثلاً على مايقول: 

أولاً: الصندوق. حاول أن يؤثر على السياسة والفلسفة الاقتصادية التي أراد بلد من 
البلذان أن يتبعها. وما يشير إليه الدكتور مرسى هناء كما أتصورء هو أن الصندوق يحاول 
إجبار بلد من البلدان يريد أن يستخدم مواردهء بحيث يتحول هذا البلد من نظام 
اقتصادي يخضع للرقابة المركزية» بعيداً عن محال نظام اقتصادي إلى نظام اقتصادي أكثر 
توجهاً نحو السوق. 

ثانياً: إن صندوق النقد الدولي في توصياته السياسيةء إنما يحاول أن يهيدف إلى 
ما يسميه «التوازن النقدي». ويرتبط بذلك ما يعرفه بالفكرة المسيطرة على الصندوق الدولي 
التي تحدو به إلى المطالبة بتحقيق ميزانية متوازنة. 


ثالثاً: إن توازن ميزان المافوعات طبقاً للصندوق الدولي أمر أو هدف مستصوب 


لصن 


ينبغي تحقيقه من خلال تغيير سعر الصرف. أخيراًء هناك اهتمام غير متناسب من جانب 
الصندوق الدولي بصدد تصحيح التشوه في علاقة الكلفة والسعرء ولا سيا في) يتعلق 
بالقطاع الاقتصادي العام . 

وبنتهي الدكتور مرسي من هذا العرض بإشارة إلى مصرء يقول فيها أن التوصيات 
التتى قدمها الصندوق الدولي بشأن السياسات الاقتصادية قد أسهمت إلى حدوث زيادة حادة 
3 عكدل التضخم وإلى رفع المديونية الأجنبية وإلى الانتفاضات التى حدثت بشأن الغذاء في 
كانون الثاني / يناير سنة /ا/191 . 


وأرغب هنا أن أصحح تلك المفاهيم الخاطئة.» وقد يكون من الأفضل أن أبدأ 
بالنتائج التي توصل إليها الدكتور مرسي والمتعلقة بالتضخم وبرفع المديونية الخارجية وأن 
أرسم الأسباب الرئيسية لذلك. ففي بلد ظل عبر فترة طويلة من الزمن يشهد معدلا عالياً 
من التوسع النقدي يرتفع إلى /5٠ -/٠‏ على أساس سنوي الأمر الذي نتج عنه 
بالضرورة عجز مستمر في الميزانية تسبب عن ارتفاع الإنفاق ا هكومي . الذي يرجع بدوره 
بالدرجة الأولى إلى السياسات السعرية لمشاريع القطاع العام - يبدو لي أن العمل في محال 
السياسات لا بد وأن يتوجه لعلاج هذه المشاكل. وني هذه المجالات عكفت السلطات 
المصرية ودوائر الصندوق على العمل في اتفاق تام بين الطرفين. 

إن صندوق النقد الدولي لا يفرض من جانبه أية توصيات بعينها على ماهية أوجه 
الانفاق التي تحدد. أو الأسعار المعينة التي يلزم زيادتهاء ان ذلك يترك كلية في يد اليلد المعني 
حسب الأهداف الاجتماعية التي ترغب السلطات المعنية في تحقيقها. إن الصندوق لا يهيدف 
إلى تحقيق ميزانية متوازنة» بل انه يحاول خفض التوسع النقدي الكل ليصل إلى مستوى 
لا تضخمي» وإلى مستوى من شأنه أن يساعد على وجود برنامج استثماري فعال. ولقد 
اتبعت مصر سياسة إفائية فعالة» وإذا أرادت أن تستمر هذه السياسة فان الأمر يستلزم أن 
تصحيها سياسات رامية إلى تعبئة المدخرات المحلية» ولا سيا في) يتعلق بمدخرات القطاع 
العام . 

وفيها يتصل بميزان المدفوعات فإن صندوق النقد الدولي لا يرمي إلى تحقيق توازن في 
هذا الميزان. اله يدرك تماماً أن البلدان النامية» بحكم الطبيعة الحضة لاقتصادها من عناما 
أن تعاني عجزاً في الحساب الجاري. وهو أمر يتم تمويله بتدفقات رأسمالية. وفي الحقيقة 
يمكن في ظل وضع تضخمي استخدام سعر الصرف كأداة مهمة من أدوات السياسة في 
التأثير على مستوى الصادرات والواردات ولتعزيز وتشجيع الاستثمارات الفعالة. 


ولا أرغب في أن أسهب ف الحديث عن أسباب ما حدث من حوادث شغب في مصر 


يفف 


في العام /191 ويكفيني أن أقول ان هذه لم تكن قد تسببت عن سياسات التشخيص التي 
قدمها صندوق النقد الدوليء» ولست في موقع يمكنني من الاسهاب أكثر في هذه النقطة. 

وأرجو أن أختتم حديثيء يا سيدي الرئيسء بملاحظة أنه عندما يكون أي بلد قد 
انغمس عبر فترة طويلة من الزمن في واقع سوء في الادارة الاقتصادية.ء فإن العلاج 
التصحيحي اللازم لا يمكن أن يكون بهيجاً تماماً على المدى القصير. ان الصندوق قد أدرك 
مؤخراً ان عملية التسوية قد تأخذ وقتاً أطول في محال تصحيحها ويأكثر مما كان متوقعاً. 
وعلى هذا فإن السياسة التى اتبعت مؤخراً قد رمت إلى مقاربة أو معالجة عملية التسوية 
بطريقة متدرجة أكثر» ومع مساندتها ودعمها من خلال توفير مزيد من الموارد المالية. 

معبد الجارحي: تدعو ورقة الدكتور النشاشيبي إلى تنسيق لسياسة سعر الصرف 
والسياسة النقدية, عل أساس أن بعض جوانب السياسات الأولى إنما يخطو باتجاه سياسة 
التكامل النقدي. وفيما يتعلق بالسياسة النقدية يذكر الدكتور النشاشيبي على وجه التحديد 
تنسيق هيكل الأسعار الفائدة المحلية» مع نوع الاتفاق حول توسع السيولة المحلية . 

ومن الملحوظ أن تنسيق السياسة النقدية كان قد ذكر في المؤلفات الاقتصادية بوصفه 
وسيلة لمساواة معدلات التضخم. ومن ثم استقرار أسعار الصرف. مع ذلك فإن فعالية 
هذا النبج أمر قابل للجدل. كا أشرت في تعليقات سابقة. إلى جاتب ذلك فإن سياسة 
تنسيق سعر الصرف تشوبها عدة عيوب خطيرة ذكرتها أيضاً فيها سبق . 

وفضلً عن ذلك. فإن تنسيق السياسات. بوصفه استراتيجية للتكامل النقدي إنما 
بعاني من عيوب ونواقص جمة. اذكر بعضها على الوجه التالي: 


-١‏ عدم ضمان الاتساق التلقائي المسبق بين الأهداف السعرية (أسعار الصرف) 
والأهداف الكمية (الأرصدة النقدية). 


؟* - بما أن الدول المشاركة ستحتفظ بالسلطة وبالأدوات اللازمة» فليس هناك آلية 
تلقائية ستحول بينها وبين انتهاك قواعد التنسيق . 

- ليس هناك وسيلة لضمان التجديد التلقائي لاتفاقات التنسيق . 

؛ - ليس هناك عملية تلقائية يمكن من خلاها التقليل من السلطة التقديرية التي 
تصدر عنها القرارات عبر الزمن. 

ه - ان هذا النبج يعجز عن التنبوء في أسعار الصرف في المستقبل . 

وأخيراً لا بد من التأكيد على أن تنسيق سياسة سعر الصرف والسياسة النقدية 


رفف 


سيكون أمراً مستصوباًء إذا ما كان يرمى إلى أهداف أكثر تواضعاً من قبيل ترشيد هياكل 
انرق ببعة قيض اليف الباذلاتت فى التجازة"الداخلة بالنطقة المعية: 

رينيه ماسيرا: أود أن أعلّق باختصار على مسألة الربط بعملة مشتركة أو هو أمر 
اعتبره نقطة هامة متصلة بعملية التكامل النقدي. وهو بهذا أمر قابل للتطبيق بصورة محددة 
بالنسبة لتجربة أمريكا اللاتينية والبلدان العربية على حد سواء. وقد أثيرت هذه المسألة 
اليوم بالإشارة إلى التوقعات والآفاق المحتملة في البلدان العربيةء أثارها البروفيسور 
وليامسون. وهو يعلق على الورقة الممتازة التى قدمها الدكتور النشاشيبي . 


وإذا كنت قد فهمت على الوجه الصحيح تعليقات البروفيسور وليامسون. فهو قد 
اقترح أنه حتى إذا ما كان موضوع التوحيد النقدي. ومن ثم تثبيت أسعار الصرف على 
نحو غير قابل للرجوع فيه داخل البلدان العربية أمراً ليس من السهل مقاربته بصورة 
واقعية كهدف فوري. فقد تكون هناك مزايا مهمة بالنسبة للبلدان العربية في اتخاذها ربطاً 
مشتركاً مكيفاً لعملاتها. وذهب الدكتور وليامسون من ذلك إلى أن حقوق السحب الخاصة 
قد تكون سلَّة جيدة يمكن الربط بهاء على نحو ما أشارت إليه الدراسات الأخيرة» إذ تقوم 
على أساس ما سمي «بتهج الربط الأفضل». وقال البروفيسور وليامسون أيضاً بأن حقوق 
السحب الخاصة ليست ثقداً بالمعنى المعروف. الأمر الذي ينطوي على أن هناك عوامل 
قصور واضحة بالمقارنة بربط العملات على أساس عملة دولية حقيقية» ولكنه مضى إلى 
القول بأن القوة المالية للبلدان العربية هي من الضخامة لدرجة أنها تتيح لها أن تفرض 
حقوق السحب الخاصة. بوصفها مالا موازياً في المعاملات-المالية الدولية . 

وأرجو أن أطرح الآن عدداً من الاعتبارات العامة والأسئلة العامة على هذه النقطة 
المهمة. 

النقطة الأولى التي أود أن أطرحها هي إذا ما كنت قد فهمت على الوجه الصحيح 
المؤلفات المتوافرة عن هذا الموضوع. فاياً كان المعيار المعمول به والذي تم اختياره لهذا 
الأمر بوصفه المعيار الأكثر ملاءمة. فإن نهج الربط الجديد إنما ينطوي على عملية أو على 
مشكلة الوصول إلى الحد الأمثل. فيها يتعلق بالميكل الفعلي المطروح للاقتصاد الذي هو قيد 
البحث. وعلى هذا فإن العملية تقود إلى نتائج (سلات) مختلفة لكل بلد وإذا ما أولي 
الاعتبار للعوامل والظروف الاقتصادية المتباينة والهياكل المختلفة في البلدان العربية الإحدى 
والعشرين. فإنني أشك ف أن وجود عنصر ربط خارجي مشترك مثل حقوق السحب 
الخاصة. سوف يلبي الاحتياجات التي تتوختى الوصول إلى الحد الأمثل المطروح لكل من 
هذه البلدانء أولا جميعاً. وألاحظ في هذا الصدد أن امياكل المالية المختلفة للبلدان 
العربية لا بد وأن يكون ها اعتبارها في هذا المجال أيضاً. 


نيف 


النقطة الثانية التى أود أن أطرحها تتعلق بالتعريفات البديلة للسلة المطروحة فيها 
شلق بالعجللات. الداعية الى عب غيزها عن العيلةت الفارضية :إن بيه .قوق 
السحب الخاصة لا تشمل أ خملة عربية موجودة. ولكن إذا ما كان الهدف هو تحقيق 
درجة أكبر من الاستقرار على المدى القصير ومن التجانس على المدى الطويل بين العملات 
المتكاملة أكثر من تحقيقه على أساس عملات خارجية» فإنني أرى ان الاهتمام يجب أن 
يتجه إلى الربط بسلة من عملات المنطقة الداخلة في التكامل. وهذاء في الحقيقة.» هو 
ما تشهد به التجربة الاوروبية فيم| يتعلق بسلة «وحدة العملة الأوروبية». وأرجو أن أؤْ كد 
على أن هذا النبج يتطلب بوضوح بعض الترتيبات التكاملية التي تتيح إتباع سياسات متسقة 
ومشتركة في مواجهة العملات الخارجية الكبرى. 

النقطة الثالثة وهى سوّال أكثر تحديداً يشير إلى التعريف المحدد لسلة حقوق السحب 
الخاصة' الذي أشان إليه: البروفيسون وليامسوت + .هل -هو التحريف: الذي .يتضلق بالسلة 
القديمة أو السلة الجديدة؟ ونلاحظ هنا المساوىء والعيوب التى تترتب على الربط بسلة يتغير. 
تكوينها بقرارات لا رأي لها في تغييرهاء أو على الأقل لا تمارس في هذا التغيير قوة لها 
الأغلبية . 


عمود سقباني : أرجو أن أطرح كلمة مختصرة واحدة فيا يتعلق بترتييات الربط 


لقد قال الدكتور ماسيرا بأن الوصول بترتيبات الربط إلى الوضع الأمثل إنما يتوقف 
على الميكل المعمول به. وفي حين أن هذا أمر صحيح من ناحية المبدأء فإن أهميته لا بد 
وأن تقوم في ضوء الاعتماد المتبادل والعلاقة المتبادلة بين المياكل والأهداف التي تتوخاها 
السلطة النقدية: المعنية . 

وفيا يتعلق بالمنطقة العربية» فإن تجميد الأسعار في داخل أي اتحاد هما سيكون على 
أساس الدينار العربي الذي يمثل محصلة تشكيلة (كوكتيل) للعملات العربية. وفي ضوء 
حجم التجارة المطروح. لا بد وأن لا يثير هذا أية مشكلة كبيرة. 

وبالنسبة للعالم الخارجيء فإن العملة العربية المركزية أو العملات العربية المرتبطة 
بعضها ببعض ينبغي أن يتم ريطها إلى (كوكتيل) من العملات الأجنبية» لأن ذلك سيكون 
عائًا ضد.ء أو في مواجهة العالم الخارجي . 

لكن فيا يتعلق بكيقية اختيار السلة. فإن هذا يعتمد على المدف الذي تتوخحاه 
السلطة النقدية . 


ومن امثير للدهشة ان الاختبارات الاحصائية توضح أن أداء حقوق السحب الخاصة 


شرف 


بالمقارنة إلى سلة عملات بلدان الواردات تنبىء بأنها أمر مقبول إذا ما كان الهدف هو 
إضفاء الاستقرار على مركز المدفوعات . 
ولسوف أسهب في الحديث عن هذه النقطة عند تقديم ورقتي . 


جون وليامسون: أود أن أطرح بعض الاجابات على الأسئلة الثلاثة التى أثارها 
الدكتور ماسيراء وذلك لاستكمال التعليقات التي قدمها الدكتور سقباني. 


أولاء هل هناك تناقض بين السعي إلى إيجاد سلة مشتركة واستخدام المؤلفات 
والكتابات المتاحة حول كيفية اختيار سلة مثلى لبلد بعينه؟ من الطبيعى أن تكون السلة 
لمثل متباينة حقاً بالنسبة لكل بلد على حدة. ومن هنا إذا ما أصر كل بلد على استخدام 
سلته المثى الخاصة به. فلن يكون هناك عنصر ربط مشترك. ان هناك علاقة متبادلة بين 
توفير أفضل عملة ربط من وجهة نظر تخفيض تباين سعر الصرف الفعال والحقيقي». وبين 
وجود عملة ربط مشترك معرّفة على أساس وحدة يمكن التدخل فيها. ان القرينة التى 
أشرت إليها سابقاً إما تشير إلى أن التضحية يدف التقليل إلى الحد الأدنى من التباين 
المطروح في اتخاذ ربط مشترك حسب حقوق السحب الخاصة. ستكون تضحية ضئيلة جداًء 
وإن كان هذا بالطبع افتراضاً تجريبياً أو أمبيريقياً. 

ثانياً. هل يلزم أن تكون السلة التي تربط بها العملات سلة من العملات الخارجية» 
أو العملات الداخلية بالنسبة للمنطقة؟ ان النقطة التحليلية الأساسية هنا هي إذا كان المرء 
يرغب في أن العملات المربوطة بصورة مشتركة للمنطقة ستكون عائمة أو ثابتة في مواجهة 
بقية العالم. ان وحدة العملة الأوروبية مكونة من العملات الأوروبية هي أمر ملائم» لأن 
الحدف الأوروبي هو الربط والتثبيت بين الأطراف المعنية والتعويم ضد الدولار والين. لكن 
يبدو أن العملات العربية» باستثناء الليرة اللبنانية» هي في الوقت الحالي ليست في وضع 
يمكنها من التعويم بسبب تخلف الأسواق المالية. وحتى إذا كانت كذلك. فإن حقيقة أن 
حوالي 8/ من الواردات تأتي من خارج المنطقة فإن ذلك سيلقي شكوكاً حول مدى سلامة 
هذا التعويم ضد بقية العالم. إن هدف السلة سيكون بالتالي تحديد أو تعريف مجالات 
التدخل ضد العملات الخارجيةء وليس ضد العملات العربية الأخرى. وهذا السبب لا بد 
أن تتكون من عملات خارجة عن المنطقة. (وني الحقيقة فإن إضافة عملات عربية إلى 
السلة سيكون أمراً تجميلياً بصفة كلية» ما دام غرض السلة هو الربط في مواجهة العام 
الخارجي) . 

الثء يمكن للمرء أن يستخلص أي شيء حول مدى سلامة الربط بحقوق السحب 
الخاصة من واقع الدراسات التي تمت في الماضيء. على أساس أن سلة حقوق السحب 


أهفدذا 


الخاصة توشك أن تنخفض من ست عشرة عملة إلى حمس عملات. حقيقة ان الحسابات 
التجريبية القائمة حالياً إنما قامت على أساس سلة العملات الست عشرةء ومن ثم فإن 
التغيير المنتظر سيضيف مزيداً من الغموض و«الإبهام بالنسبة لإجراء مقارنات في هذا 
الصدد. ومن ناحية أخرى. فإن العملات الخمس الكبرى إنما تشكل ثلثي السلة القديمة. 
وهناك ما يثبت أن سلة العملات الخمس سوف تتجه إلى أن تعيد أمر السلة الكبيرة» ريما 
بشكل أكبرغا كانت عليه. ومن هنا اعد أن ثمة افراضاً مسقا يبت معلقاً هذا 
المضمار. 

كريم نشاشيبي: أشعر أن تعليقات الدكتور فؤاد مرسي والتي تتعلق بدور صندوق 
النقد الدولي الذي يمارسه في البلدان النامية تأتي إلى حد كبير خارج نطاق ورقتي. كما أنها 
قد أجيب عليها من قبل الدكتور شعلان. ومن هنا فسوف أقصر نفسى على الأسئلة التى 
طرحها المشاركون الآخرون بادثاً من الدكتور سمير المقدسي . 1 1 

أثار الدكتور مقدسي سؤالاً حول إمكانيةتعريف نظام تجارة ليبرالي على الصعيد 
العربي. نظراً لأن القطاع العام غالباً ما يكون مسيطراً على العمليات الاقتصادية. وإجابتي 
على ذلك هي أن بالإمكان وجود قطاع عام كبير. أو قيام مشاركة من جانب هذا القطاع في 
كل جوانب النظام الاقتصادي. مع إمكانية قيام نظام متحرر أو ليبرالي للتجارة. إن هذه 
التحررية» فيما يتعلق بالتكامل الاقتصادي العربي. سوف تعني بالضرورة وجود مجموعة من 
السياسات التجارية والسعرية وسياسات المدفوعات. التي لا بد وأن تكون متسقة مع 
العمليات التي تنطوي عليها آلية اقتصادية تحكمها دوافع الربح. ومن ثم فسوف توفر 
الحوافز الضرورية لتنمية التجارة ولتشجيع التدفقات من رأس المال الخاص فيها بين البلدان 
العربية. وينطوي ذلك على الأخذ بسعر صرف واقعي. مع توفير تسهيلات تسوية 
مدفوعات الواردات والديون ونقل الأرباح. لقد سأل الدكتور مقدسي بعد ذلك عما إذا كاذ 
مستصوباً التحرك صوب إيجاد «علاقات مستقرة» بين العملات العربية على أساس أن ذلك 
خطوة مبدئية تجاه تكامل نقدي أوثق. وى) أشرت في ورقتي. فإن العلاقة بين عملات 
بلدان الخليج كانت مستقرة تماماً. وآياً كانت عوامل اللااستقرار التي حدئت» فقد نتجت 
عن التباينات في أسعار الصرف,. أو جاءت نتيجة إضافة مفرطة إلى السيولة التى يتصف بها 
النظام الاقتصادي من خلال الإنفاق الحكومي الزائد. من هنا فإن علاقات سعر الصرف 
المستقر إنما تنبض إلى حد كبير على أساس إتساقها مع استخدام أدوات السياسة الاقتصادية 
الأخرى. من ناحية اخرى إذا ما كان هناك تصور لحدوث تكامل اقتصادي بين بلدان 
تفصل بينها فروق كبيرة من حيث درجة القيود التي تعمل بهاء أو من حيث إتجاهاتها 
الاقتصادية. فإن مثل هذه الفروق لا بد وأن تقل وتهون قبل محاولة الإقدام على التكامل 
بأي معنى من المعاني. وأمامنا درس مستفاد في هذا الصدد يتمثل في قيام السوق الأوروبية 


يفف 


المشتركةء وفي حقيقة أن البلدان المختلفة التي انضمت إليها لم تفعل ذلك إِلاّ بعد أن 
أصبحت مستعدة للقيام بالتغيرات الضرورية في السياسة التى تتبعهاء بحيث تصبح متوائمة 
مع الأهداف التي تسعى إليها تلك السوق. 

وقد أشرت إلى أن استخدام سياسة سعر الصرف بوصفها وسيلة من وسائل مكافحة 
التضخم يمكن أن تكون وسيلة في غاية الفعالية على صعيد بلدان الخليج. ذلك لأن تلك 
البلدان ليس لديها إلا النذر اليسير من إحلال الواردات» كا أنها لا تقوم بتصدير أي شيء 
تقريباً بخلاف الصادرات النفطية. وعلى ذلك فإن إرتفاع سعر الصرف لا ينال من القدرة 
على التنافس التي تتمتع بها تلك القطاعات. من ناحية اخرى ففي البلدان غير المصدرة 
للتفط أو في البلدان المستوردة للنفط التى تملك قاعدة من الموارد الأكثر تنوعاء فلا بد أن 
تضع سياسة سعر الصرف. في اعتبارهاء الآثار الناجمة عنها بالنسبة للقطاعات المتنوعة 
للنظام الاقتصادي. بما في ذلك الصادرات المحتملة والواردات المستعاض عنها. وفي تلك 
البلدان فإن الأخذ بسعر الصرف بوصفه أداة لمكافحة التضخم لا بد وأن يخضع لزيد من 
القيود. 

ويشير الدكتور مقدسي إلى أن الدرجة التي يمكن بها التحكم في الانفاق الحكومي 
بواسطة السلطات النقدية إنما يعتمد على الدرجة الاستقلالية التي تتمتع بها تلك السلطات. 
حسناء ففي تجربتي بالعالم العربي. لم أصادف إلا القليل جدا من الاستقلالية التي تتمتع بها 
المصارف المركزية» حتى في الاقتصاديات المتجهة نحو السوق. وني بعض البلدان وصل 
الأمر بالمصارف المركزية إلى أن أصبحت مجرد أداة تنفيذية في يد وزارات المالية. وفي بلدان 
اخرىء. ولا سيا تلك التي تتمتع بقطاع خاص كبير وديناميكي, أصبح المصرف المركزي 
وسيطاً مفيداً وفعّالاً بين الحكومة وبين القطاع الخاص. وني هذا الإطار فإن المصرف يطلع 
الحكومة على :حقيقة الضغوط التي يراها في السوق. ويعمل كمستشار لهاء وفي بعض 
الحالات يؤدي وظيفة واضع سياسة. وهو في الوقت نفسه سيقوم «يتوصيل» السياسات 
الحكومية إلى القطاع الخاص. ومع ذلك. فإن الحكومة في جميع الحالات إنما تمارس سلطة 
مطلقة على السياسات التي يتبعها المصرف المركزي . 


ثم يطرح الاستاذ مقدسي القضية اطامة جداً المتعلقة بطرق ووسائل تعبئة المدخرات 
في إطار النظام الاقتصادي. وهو يؤكد بالذات على أنه في الاقتصادات المتجهة نحو القطاع 
العام. فإن النظام المالي وأجهزة التخطيط ينظر إليها على أنها بدائل عن تطوير الوساطة 
المالية. لكن السؤال في الحقيقة هو ما إذا كانت هذه البدائل تتمتع بالكفاية اللازمة في 
تعبئة المدخرات بالبلدان المعنية؟ وتشهد تجربتى ني الاقتصادات التي يوجهها القطاع العام 
بالعالم العربي تشير إلى أن المشاريع الحكومية والعامة كانت تحقق خسارة في كثير من 


يض 


الأحيان؛ على حين تقوم الحكومة نفسها بتحمل عبء الاستثمار. هذا الاختلال الأساسي 
نتجت عنه ضغوط تضخمية, أو أدى إلى إحباط الخطط الاستثمارية. وهنا فأنا أوافق بشدة 
مع الدكتور المقدسي على أن الوساطة المالية أو التمويلية لا بد وأن ينظر إليها على أنها 
هدف من أهداف السياسات الرامية إلى تعبئة الموارد المحلية في الاقتصادات التى يوجهها 
القطاع العام أو تلك التي يوجهها القطاع الخاص. إن تعزيز هدف من هذا القبيل إِغا 
يتطلب مناخا إقتصاديا يولي القطاع الخاص الثقة اللازمة ويقدم له حوافز استثمار موارده. 
وهذا يقودنا إلى السؤال الأخير الذي طرحه الدكتور مقدسىء عما إذا كان من واجب 
البلدان العربية أن تحاول. أولاًء خلق ظروف متمائلة بالنسبة لنظم النقد الأجنبي التي 
تعمل وفقهاء ومحاولتها إيجاد مناخ مالي مناسب تمهد به لمحاولتها إقامة تكامل إقتصادي 
بينها؟ وأنا أعتقد أنني أجبت على هذا السؤال من خلال إجاباتي السابقة. ولكنني أقول على 
سبيل التلخيص أن قيام عملية مستمرة متسقة في مجال التكامل الاقتصادي لا مك أبداً أن 
تحكمها الارادة السياسية وحدها. إن التكامل الاقتصادي يمكن أن يكون جهداً ومحاولة 
مفيدة إذا ما قام بشكل راسخ على أساس منافع اقتصادية متبادلة تجنيها البلدان الداخلة في 
إطاره. إن نظم التبادل التجاري لا بد وأن تكون متسقة. لكي تشجع تدفق التجارة. 
والعمالة, والتحويلات. ورؤوس الأموال. ولا بد أن يسود مناخ من التحرر الكافي في 
السلوك الاقتصادي بما يتيح إمكانية استغلال الفرص الجديدة. واجتناء المنافع العائدة من 
التكامل . 


أما الدكتور شقير فهو يلاحظ إشارتي إلى نمو القطاع المصرني في مصرء. ويتساءل عما 
إذا كان إنتشار وزيادة عدد المصارف هو أمر إيجابي بحد ذاته. وبالتأكيد ليس الأمر هو زيادة 
عدد المصارف. ولكنه هو مدى إمكانيات التمويل داخل النظام الاقتصادي. وكذلك قدرة 
النظام المصرني على توجيه المدخرات الخاصة إلى مجال الاستثمارات. وني هذا الصدد. 
أشعر أن تجربة القطاع المصرني في مصر قد فشلت عبر العقود القليلة الأخيرة في توجيه 
ودائع ضخمة من النقد الأجنبي , كانت تحت تصرفهاء إلى مجال الاستثمارات الانتاجية : ٠‏ 
المحلية. ويسأل الدكتور شقير أيضاً عما إذا كان من الاشارات التي تنطوي عليها ورقتي أن 
علينا أن نتحرك صوب سيادة نظام التسعير وسيادة الاقتصاد السوقي لكي نؤمن التكامل , 
الاقتصادي. وهو يسأل في هذا السياق عما إذا كانت التنمية ستصبح ممكنة إذا ما كان 
الاقتصاد موجهاً من القطاع العام ثم تحرك إلى نظام المشروع الحر. وري هو أن من - 
الممكن تماماً أن يكون هناك تكامل إقتصادي بين نظامين إقتصاديين مخططين مركزياً على 
نحو ما حدث إلى حد ما فيا بين بلدان الكوميكون. وبهذه الحالة ستقوم التجربة عل 
أساس تخطيط لتقسيم العمل في الميكل الانتاجي المعني» مع تنسيق سياسات التبادل 
التجاري للأطراف الداخلة في التجربة. ومع ذلك ففي الإطار العربي فإن التفاعل المتزايد 


احرف 


الذي ما بين البلدان والاقتصادات العربية عبر سنوات العقد الأخير, إنما قام أساساً على 
حرية حركة العمالة وتدفقات المعونة الكبيرة التي جاءت من البلدان المرتبطة بنظام المشروع 
الحر. وفي هذا السياق فإن عددا من الاقتصادات التي يوجهها القطاع العام قد احتوت 
سياسات متعلقة بسعر الصرف ونظم المدفوعات. رامية إلى تشجيع التفاعل مع العوامل 
الأخرى. وإذا استشرفنا المستقبل. فإن المنافع العظيمة المحتملة من جراء التكامل 
الاقتصادي العربيء إنما تكمن في الامكانيات التي سوف تفتح أمام حركة رؤ وس الأموال 
العامة والخاصة من بلدان الفائض أو إتجاه بعضها إلى بلدان العجز. إن هذه الحركة لرأس 
الملل سوف تقوم في بلدان الفائض على أساس تقييم رشيد للبدائل الاستثمارية.» وعلى 
أساس عنصر الربحية» وتدفق الدخل عبر الزمن. وكذلك وفق إعتبارات جيوبوليتيكية. 
من هنا لا بد أن يكون هناك في البلد المستقبل مناخ اقتصادي يؤدي إلى تلك الربحية. 
ويوفر الثقة على المدى الطويل. لكن هذا لا يعنى وجود درجة معينة من الأخذ بالمشاريع 
الحرة. وإن كان يمكن أن يتحقق من خلال ملكية عامة للقطاعات الفرعية الكبرى من 
الاقتصاد ما دامت هذه القطاعات تستجيب لآلية السوق ولحوافز الربح . إن إعادة توجيه 
الاقتصادات التى يحكمها القطاع العام لتحتجه صوب دور أكبر لآلية السوق. لا ينبغي أن 
تكون عقبة ضد عملية التنمية على نحو ما أشار الدكتور شقير. ولقد ذكرت من قبل.أن 
سجل المشاريع والمؤسسات العامة في العالم العربي كان سجلاً هزيلاً وفي حين أن الحكومات 
قد ترغب في الاحتفاظ بالمبادرة في الاستثمارات الانتاجية الكبرى. فإن إخضاع هذه المشاريع 
العامة لآلية السوق ولحافز الربح من شأنه أن يرفع مستوى كفاءتها ويزيد ربحيتهاء بما يزيد 
بالتالي من المدخرات العامة. ويؤدي إلى مزيد من التنمية والتطور. 


الفصل تلخامس 
صندوق النقد العزق : أهدافه وأداوه 
عبد الحال الصكيان 


كلمة لا بد منها 

يبدأ هذا البحث من مقدمة بسيطة مؤداهاءان ما تضمنته اتفاقية صندوق النقد العربي 
من أهداف وتنظيم هي أمور قد تمت بوعي وبإرادة» وان الدول تقوم بتطبيقهاء وعلى 
استعداد للسير في تطبيقهاء ومعاونة إدارة الصندوق على ذلك. بحسن ئية ويصدق. وبغير 
هذا الافتراض» رغم صعوبة تصور تواجده. ستدور المناقشات في حلقة مفرغة حول الجدية 
وعدمهاء وحسن النية وعدمه. وهي أمور تتصل بالاعتقاد أكثر من اتصالا بتقرير الحقائق. 

ومن ثم فإن هذا البحث لن يناقش توافر الإرادة السياسية والاستعداد للتخلي عن 
هذا القدر أو ذاك من السيادة. فلقد تضمنت الاتفاقية القدر الذي تم التنازل عنه من 
السيادة» وهو قدر أقل من ذلك الذي تم التنازل عنه لصالح التنظيم النقدي الدولي في 
اتفاقية صندوق النقد الدولي. وعلى أية حال. فإن ضرورة توقر الارادة السياسية اللازمة 
هي أول شرط موضوعي لإنجاح أي عمل إقليمي مشترك. وبخاصة في ميدان التكامل 
الاقتصادي. من هذا المنطلق. وني إطاره. أكتب الصفحات التالية مبتدئامن نقطة ان 
مؤسسة التكامل النقدي ووسائله قد تحددت في صندوق النقد العربي واتفاقيته. وبناء على 
ذلك فإن دور هذه الندوة يمكن ان يتجه إلى إنارة الطريق للصندوق وللحكومات التي قامت 
بإنشائه نحو أفضل السبل لتحقيق أهدافه في ظل موازنة موضوعية ب المصالح القطرية 
والمصالح القومية. 

ان على الفكر العربي» في هذه المرحلة, واجباً واحدأً يتمثل في الدعوة إلى جدية 
الالتزام باتفاقية الصندوق وتطبيقها. 

والله أسأل أن يوفقنا إلى ما فيه خير أمتنا وصلاحها. 


تغرف 


أولاً - مقدمة حول تطور فكرة الصندوق 

في وقت تعرض فيه الاقتصاد الدولي لتيارات متضاربة» تحمل التضخم مرة والركود 
مرةء وتحملهما معا في غالب المرات» وفي وقت شاع فيه تعويم العملات وانخفضت قيم 
الدولار والاسترليني وضعف التعاون الدولي في المجالات الاقتصادية عموماً والنقدية 
خصوصاًء وتعرض الوطن العربي لحملة شرسة حول دور مزعوم لبعض ما توافر لأقطاره من 
أرصدة في عدم الاستقرار النقدي. وفي وقت تعاظمت فيه أعباء التنمية والدفاع القومي 
على مختلف أقطار الوطن العربي. مما زاد في حدة العجز في موازين مدفوعات بعض 
أقطاره . . 


إجتمع في بغداد. وتحت ضغط هذه الظروف بدعوة من الأمانة العامة لمجلس الوحدة 
الاقتصادية العربية, محافظو البنوك المركزية في الأقطار العربية صباح السبت 77شباط / فبراير 
8 الذكرى السنوية لأغلى تجربة وحدوية في التاريخ المعاصر”'©. ليقرروا إنشاء 
صندوق النقد العربي ليكون من أهم أغراضه: 


«تقديم المعونات للدول الأعضاء والتي تعاني من بعض الصعوبات في موازين مدفوعاتها الاجماليةء 
وكذلك تقديم القروض بشروط ميسرة للدول الأعضاء التي تعان من عجز في هوازين مدفوعاتهاء بما يكفل 
لكافة الأعضاء تحقيق التنمية الاقتصادية والاجتماعية المتوازنة» وبما يؤدي إلى التكامل الاقتصادي العربي 
وتنشيط التبادل بين الأقطار العربية وتنمية الموارد المالية العربية2». 


لكن ذلك لم يكن بداية العمل العربي المشترك أو طموحاته في مجال التعاون 
النقدى”9" , 


فمع قيام الجامعة العربية» ومنذ سنة 19848 درست اللجنة الاقتصادية والمالية هذا 
الموضوع. وفي سنة ١447‏ تلقت الجامعة مشروعاً لتوحيد النقد في البلاد العربية حيث تقوم 
«مصلحة النقد العربي», التي يديرها تمثلون عن كل الدول العربية» بإصدار النقد العربي 


)١(‏ كلمة الآمين العام لمجلس الوحدة الاقتصادية العربية في الاجتماع الاقتتاحي. صندوق النقد 
العربي. محاضرة الاجتماعات والأعمال التمهيدية للإتفاقية (القاهرة: /ا/191). ج١اء‏ ص 70-1586 

)١(‏ مجلس الوحدة الاقتصادية العربيةء الأمانة العامة.» مقررات وتوصيات اجتماع محافظي البنوك 
المركزية ببغداد. 154-75 شباط/فبراير 191/8 (يغداد: البنك المركزي العراقي. 8/ا19). 

() أنظر عرضاً تحليلياً وافياً لمسيرة التعاون النقدي العربي في مؤلف محمد لبيب شقيرء العلاقات 
الاقتصادية بين البلاد العربية (القاهرة: منشورات معهد الدراسات العربية العالية. )1١488‏ 
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يضف 


الورقي والمعدني. وأن تكون وحدة هذا النقد هي «الدينار العربي» ذو السعر المثبت على 
أساس التعامل مع الاسترليني» والمفترض قبوله في كل الدول العربية بديلاً لعملاتها الوطنية. 

وسار الأمر خطوة إلى الأمام في سنة ١4548‏ عندما وضع خبراء الحكومات العربية 
مشروعا «باتفاقية بين دول الجامعة العربية بخصوص توحيد النقد». واستطلعت الجامعة 
العربية في هذا الموضوع رأي خبراء دوليينء لكن الموضوع طرح جانباً. ولو إلى حين. 
وأصبحت الجوانب الاقتصادية للعمل العربي المشترك. موضوعاً مكملً لأغراض الدفاع 
المشترك.ء حيث أناطت المادتان السابعة والثامنة من اتفاقية الدفاع المشترك والتعاون 
الاقتصادي بين دول الجامعة العربية مهام النبوض باقتصاديات الدول العربية واستثمار 
مرافقها الطبيعية وتسهيل تبادل منتجاتها الوطنية الزراعية والصناعية؛ وعلى العموم تنظيم نشاطها 
الاقتصادي بالمجلس الاقتصادي. الذي يقترح على الحكومات العربية ما يراه كفيلاً بتحقيق 
ذلك عن طريق اتفاقات خاصة يبرمها لتحقيق هذه الأهداف. 

ومع تصاعد التوجه الوحدوي مجدداً في الخمسينات, وبتأثير إنجازاتها القومية عاد 
الحديث صريحاً عن التوحيد الاقتصادي عَموهاً والتوحيد النقدي ضرفا حين نصت 
الفقرة الثامنة من المادة الثانية من اتفاقية الوحدة الاقتصادية العربية على : 


«تنسيق السياسات النقدية والمالية والآنظمة المتعلقة بها في بلدان الأطراف المتعاقدة تمهيداً لتوحيد النقد 
جاع . 


ودخل مصطلح «صندوق النقد العربي». الوثائق الرسمية العربية وأصبح جزءاً من 
لغة الاتفاقية الجماعية العربية» عندما نصت المادة السادسة عشرة من قرار السوق العربية 
المشتركة على الاستفادة من أحكام اتفاقات الدقع الثنائية في تسوية المدفوعات العربية لحين 
إنشاء «صندوق النقد العربي». 

ومع بدء عمل مجلس الوحدة الاقتصادية العربية نشطت لحنته المالية والنقديةء وتم 
إنشاء لحنة لمحافظي البنوك المركزية في إطارهاء لتعنى - وعلى أعلى مستوى فني - بأمور 
التنسيق النقدي. وانتهى نشاطها إلى وضع مشروع «إتحاد عربي للمدقوعات» أقره مجلس 
الوحدة الاقتصادية بقراره المرقم 5م في 5/١1455/1ء‏ ليتولى تصفية المراكز الدائنة 


(5) على الرغم من اتفاقية الوحدة الاقتصادية العربية قد وضعت موضع التطبيق في منتصف سنة 21١9514‏ 
وعلى الرغم من أن المجلس الاقتصادي قد أقرها في حزيران/يونيو 2191 لكن جوهر الاتفاقية ونصوصها 
الأساسية كانت قد وضعت من قبل خبراء عرب استعانت بهم الأمانة العامة لجامعة الدول العربيةء وتناوله 
بالتعديل خبراء عرب يمثلون الحكومات العربية في اجتماعات عقدت بلينان في آب/أغسطس 21485 ومن 

ثم فان التوجهات والطموحات الوحدوية الواردة في الاتفاقية تمثل نتاجاً طبيعياً لعقد الخمسينات» عقد العمل 
0 الوحدوي. 


ضرف 


والمدينة للدول الأعضاء تجاه بعضها البعض على أساس متعدد الأطراف . وكان رأسمال هذا الاتحاد 
مليون دينار حسابي”"» ومع تعثر تقبل الدول لفكرة الاتحاد تم تحديد رأسماله المدفو 
بمليوني دينار حسابي سنة 21459 وني سنة 1941١‏ تم حذف المدفوعات غير المنظورة من 
نطاق الاتحاد. ولم يصدّق على الاتحاد. برغم كل ذلكء إلا دولة واحدة©© . 


والواقع ان تواضع فكرة الاتحاد كخطوة بديلة لصندوق النقد العربي» وكالتفاف غير 
ذكي على هدف توحيد النقد بين دول الوحدة الاقتصادية العربية» كان تعبيراً عن روح 
وطموحات عقد الستينات, عقد الاقليمية والتراجع الوحدوي . 


ومع تطور «الوعي العربي الحكومي»» ومع ضغط الأحداث على هذا المحور أو ذاك 
من محاور العمل العربي المشترك, قام إدراك جديد لضرورة العمل العربي المشترك الرسميء 
ولامكانيات منظماته في إنجاز قدر متواضع.ء لكنه مطلوب. من التعامل أو التعاون 
أو التكامل. وني إطار تحرك واقعي وواع. وعملت الأمانة العامة لمجلس الوحدة على العودة 
بالأمور إلى أصولما في الحوانب النقدية للتكامل الاقتصادي العربي» وانتهت دراساتها إلى 
التأكيد على عدم فائدة اتحاد المدفوعات لمرحلة السبعينات لجملة أسباب متها: 


(1) ان صيغة الاتحاد المتفق عليها هي مجرد اتحاد تقاص للمدفوعات المنظورة.ء وفي 
حدود مبالغ ضئيلة» ولمدة أتضاها ستة أشهر. 

(ب) يقوم هذا الاتحاد بتمويل عجز دولة عربية عضو في الوحدة الاقتصادية مع عضو 
آخرء وقد يترتب على ذلك ان دولة تعاني من عجز كلي قد تكون دائنة في إطار 
تعاملها العربي. فيترتب على ذلك ان هذه الدولة ستقدم تسهيلات إثتمانية هي 
بحاجة إليهاء وقد تكون الدولة ذات العجز معها ذات ميزان مدفوعات 
لا يعانٍ من عجز كلي. 

(ج) ان تنظيم الاتحاد على النحو السابق سيؤدي. خلافاً إلى الهدف منه. إلى الحد 
من نمو التجارة العربية لأن كل دولة ستسعى إلى موازنة تجارتهاء إن لم نقل انها , 
ستسعى إلى تجنب صيرورتها في موقف دائن مع بقية الدول العربية الأعضاء في 
الاتحاد. 

(د) يحد الاتحاد على النحو السابق من حرية التمويل» حيث لا تستطيع الدولة ذات 
الفائفض الاقليمي استعماله في تمويل عجز لما مع بلدان غير أعضاء في الاتحاد. 


(5) اعتبر قرار إنشاء الاتحاد قيمة الدينار العربي 7,5484878 غراماً من الذهب الخالص. وهو 
ما يوازي قيمة كل من الدينار الكويتي والعراقي أو الأردني في حينه ‏ 

(5) أنظر في تفصيل ذلك مذكرة الأمانة العامة لمجلس الوحدة الاقتصادية العربية إلى اجتماع محافظي 
البنوك المركزية ببغداد. الأعمال التحضرية. ص ه-١7.‏ 


ثازف 


(ه) تضمنت اتفاقيات الدفع الثنائية النافذة بين الدول العربية تسهيلات أكثر مدى 
وأكبر حجً) مما جاء به الاتحاد, ومن ثم فلم تكن هناك مصلحة للدول المديئة 
في هذه الاتفاقيات في استبدالها . 
(و) وإلى ذلك يضاف محدودية عضوية الاتحاد» بسبب محدودية الدول الموافقة عليه 
في إطار مجلس الوحدة. وبسبب محدودية عدد دول الوحدة أصلاً في ذلك 
ا 
ولقد شهدت بداية السبعينات مباشرة الصندوق العربي للاإنفاء الاقتصادي 
والاجتماعي لنشاطه. واستعادة مجلس الوحدة الاقتصادية العربية زمام المبادرة. بعد أن قطع 
التخطيط لتجميد اتفاقية الوحدة وإلغاء المجلس شوطاً بعيداً. وتزايد تواجد المنظمات 
العربية في العمل العربي المشترك. وتحققت إنجازات ملموسة بالقياس إلى الوسائل والحدود 
المتاحة للمنظمات العربية» وزاد التعاون التنموي وانسياب رؤوس الأموال هذا الغرض 
ولأغراض الدفاع القومى من الدول العربية القادرة مالياً إلى الدول العربية غير القادرة 
مالياً. 


وكان بديبياً أن يتجه التفكير صوب الجحوانب النقدية للعمل الاقتصادي العربي 
المشترك لإنجاز مهام قومية في إطار الوطن العربي وني الخارج: 

فإضافة إلى المبررات الفنية لإنشاء صندوق نقد عربي يحل محل الاتحاد العربي 
للمدفوعات. فإن الظروف النقدية الدولية المحيطة» وواقع الأوضاع النقدية العربية» 
كانت. ولا تزال, تستدعي تطوير التعاون النقدي العربي. ليمكن لعرب من الدفاع عن 
مصالحهم الاقتصادية إزاء الاضطراب الاقتصادي الدولي. وليسهم الطموح الجديد للتعاون 
النقدي أيضاً في جعل العرب أكثر قدرة على المساهمة في تحديد معالم التنظيم النقدي الدولي 
الجديد والتعاون معه بعد قيامه . 

كذلك اتجه التصور العام إلى أن أهم ما يجب أن يعنى به صندوق النقد العربي» هو 
تقديم التسهيلات الإثتمانية ذات الآجال القصيرة والمتوسطة. وبشروط وأوضاع أكثر يسرا 
من تلك الخاصة بصندوق النقد الدولي. إضافة إلى قيام الصندوق بتسوية المدفوعات ليحل 
في إداء هذا الدور محل اتفاقيات الدفع الثنائية» بعد تطوير طبيعة هذا الدور وآفاقه. 

ولم تكن مصالح الأقطار العربية ذات الفائض بمتأى عن أهداف الصندوق» إذ أريد 
له أن يعمل على تسهيل انتقال رؤ وس الأموال بين الأقطار العربية بحرية ويسرء وأن 


0) أنظر في التركيز على هذا الهدف: كلمات السادة محافظي البنوك المركزية والأمين العام للمجلس في 
اجتماع بغداد. الأعمال التحضيريةء ص *؟08-1. 


نارف 


لا يقتصر هذا الانتقال على أموال المعونات الرسمية الحكومية» في إطار التنمية العربية» وأن 
يتكامل ف هذا الدور مع دور كل من صندوق الاغماء و مجلس الوحدة الاقتصادية. باعتيار 
أن المؤْ سسات الثلاث هي عماد كل تكامل اقتصادي يراد له النجاح . 


وكيا أشرنا قبل قليلء فلقد أقر المحافظون الخطوط العامة لاتفاقية الصندوق. سواء 
ما يتصل منها بأغراض الصندوق, أو مواردهء أو عمليات الاقتراض والأقراض وشروطها. 
وترك المحافظون ما عدا ذلك من أمور وتفاصيل إلى لجنة من المحافظين تتولى» مع الأمانة 
العامة لمجلس الوحدة الاقتصادية العربيةء» وبالتعاون مع خبراء عرب ودوليين» وضع 
مشروع اتفاقية لصندوق النقد العربي تعرض على اجتماع استثنائي للمحافظين يعقد لغرض 
دراسة المشروع في 1101 

ولقد حدد المحافظون أغراض الصندوق. التى أوكلوا إلى اللجنة دراستها. على النحو 
الدى؟ أشرنا إليد ساعا !وق حوه لكام ونين ابحيقات قوس خافن حالف التعيرانتة: 
وضعت الأمانة العامة لمجلس الوحدة الاقتصادية تصورها لأغراض الصندوق في المشروع 
الذي تقدمت به إلى الاجتماع المشترك للجنة المحافظين والخبراء في تموز/يوليو .١91/8‏ 
وكان إلى جانب هذا المشروع مشروعان, قدَّم أحدهما خبراء صندوق النقد الدولي. وتقدّم 
بالآخر مجلس إدارة البنك المركزي المصري . 

ونظراً لأهمية هذه التصورات ولعلاقتها بالأهداف النهائية للصندوق. كما وردت في 
اتفاقيته فيا بعد. أرفقنا جدولاً مقارناً لتصور كل من هذه المشروعات لأهداف الصندوق 
بالمرفق رقم١‏ مع هذه الورقة". 


(8) في التعليق على هذه التصورات يمكن الاشارة إلى مايل: 

(أ1) تخطت التصورات المؤشرات التى وضعها السادة المحافظون, مستندة في هذا التخطى إلى جوهر 
المناقشات التى سادت الاجتماعات . 1 

(ب) أكدت مقترحات الأمانة العامة لمجلس الوحدة الاقتصادية على الجانب العربي والدور المؤسسي 
للصندوق في المجالين العربي والدولي» بالإضافة إلى ما التقت به مع المقترحات الأخرى. من اهتمام 
بعلاج الخلل في موازين المدفوعات. لكن مقترحات الأمانة العامة اهتمت بالخلل الذي يصيب موازين 
المدفوعات أيأ كان محتواه ليتسع دور الصندوق. لعلاج ظاهرة الأرصدة التي توافرت لبعض الأقطار 
العربية بسبب ما يفرضه الوضع الاقتصادي الدولي عليها من سياسات إنتاجية تفطية لا تعبر 
بالضرورة عن المصالح الخاصة بالبلد المنتج بقدر تعبيرها عن التضامن الدولي (!) المفروض عليها أن 
تستجيب له والمفترض استجابتها له(!) فنصت الفقرة ج من المادة السابعة من مقترحات الأمانة على 
ما يلي: «معاونة الدول الأعضاء إذا ما طلبوا ذلك. في إعادة توظيف فوائضهم البترولية بما يحفظ 
صالح الدول صاحبة الفوائض والصالح العربي المشترك». لكن هذا النص رغم تواضعه لم يمر برغم 
المناقشات وترك الأمر لوسائل أكثر تواضعاً سنشير اليها بعد قليل. 

(ج) وعل العموم كانت مقترحات الأمانة أكثر تحديداً وابتعاداً عن العموميةء فضلل عن تفرقتها الدقيقة 
بين الأغراض والوسائل . 


هرف 


وعلى أية حال. تواصلت الجهود من أجل إنجاز الاتفاقية. فعقدت اجتماعات 
متواصلة صيف وخريف .1١9478‏ وفي خلال شهر كانون الثاني/يناير 191/5 أقر كل من 
مجلس الوحدة الاقتصادية العربية والمجلس الاقتصادي العربي. باجتماعاته) في دمشق. 
اتفاقية صندوق النقد العربي. وتمت الدعوة إلى عقد اجتماع خاص لتوقيعها في الرباط ني 
نيسان/ابريل 9177١ء‏ وتم ذلك فعلا. وبدأ الصندوق نشاطه بعد اكتمال متطليبات 
التصديى من قبل جميع الدول العربية في نيسان/ ابريل //1941 . 


ثانياً - تكوين الصندوق 

وقبل البحث في أهداف الصندوق ى) حددتا اتفاقية الرباط. سنشيرء وفي عجالة, 
إلى الملامح العامة لصندوق النقد العربي كما حددتها نصوص اتفاقية الرباط: 

١‏ - فلقد أقامت الاتفاقية هيئة عربية بإسم «صندوق النقد العربي». وحددت مديئة 
أبو ظبي مقراً لهاء مع إمكانية مجلس المحافظين في إنشاء مكاتب أو وكالات للصندوق في 
أي مكان آخر. 

؟ - ونصت الاتفاقية على أن السلطة التي يتعامل معها الصندوق في الأقطار العربية 
هي الخزانة العامة أو البنك المركزي. أو أية هيئة ممائلة للخزانة أو للبنك. 

17 ولقد عهد بإدارة الصندوق إلى مجلس المحافظين. الذين هم في العادة وزراء 
المالية أو محافظو البنوك المركزية في الأقطار العربية. ويتفرع عن مجلس المحافظين مجلس 
للإدارة مكوناً من ثمانية أعضاء يمثلون مختلف المجموعات العربية» يعملون برئاسة مدير 
عام للصندوق. وتتخذ القرارات بأغلبية المصوتين مع حق المدير العام في ترجيح التصويت 
إذا تساوت الأصوات. 

وتملك كل من الحزائر والسعودية والعراق الحى في تسمية مدير عنها بحكم حجم 
مساهمة كل منها في الصتدوق. 

0 ويتكون رأسمال الصندوق من ٠ه‏ مليون دينار عري حسأبي » وهو دينار ثم 
تقويمه ابتداء بثلاث وحدات من وحدات حقوق السحب الخاصة. ويجوز تعديل سعر 
التعادل هذا بأغلبية ثلاثة أرباع إلقوة المنصوصة » وقد تم توزيع الأسهم إلى ددءدم سهم ء 
قيمة كل سهم 500.6٠١‏ دينار عربي حسابي0©. ولقد بلغت نسبة المدفوع من رأسمال 

(9) أنظر في توزيع المساهمات وحجمها الجدول المرفق بالإتفاقية» ولقد روعي في تحديد المساهمة برأس 
مناقشات مستفيضة على النحو الذي توضحه الأعمال التحضيرية . 


خرف 


الصندوق 7ه8/ منها 7/ بالعملات الوطنية وهه/ بالعملات القابلة للتحويل . وقد أجل 
يجلس المحافظين سداد فلسطين لحصتها لحين تبيؤ الظروف لاستفادتها من موارده. 


ويجوز زيادة رأسمال الصندوق بثلاثة أرباع القوة التصويتية» إذا كان لا يترتب على 
الزيادة تغيير في المراكز التصويتية. ولا بد من الاجماع إذا ترتب على الزيادة تغيير في المراكز 
التصويتية. ويستطيع الصندوق أن يقترض ضعفي رأسماله من الآسواق المالية والدولية 
لتلبية سياساته التى تخدم أهدافه. ومن المهم القول أن الصندوق يستطيع اقتراض ضعفي 
رأسماله المصرّح به منذ الآن. وبغض النظر عن المدفوع من رأس المال. 


ه- وينشىء الصندوق احتياطاً عاماً. كما يجوز له أن ينشىء احتياطات خاصة. 
يحدد مجلس المحافظين حجمها والغرض منها عند إنشائها. وواضح من نصوص الاثفاقية 
انها قد سكتت عن تحديد حجم الاحتياطي العام. ويبدو أنه لا حدود لهذا الاحتياطي لأن 
الاتفاقية لا تنص على أي توزيع للأرباح. بل ان توزيع الأرباح قد استبعد صراحة» منذ 
اجتماعات بغداد. حتى لا يكون هذا التوزيع عبئاً على أنشطة الصندوق, ما دام الصندوق 
يقدم تسهيلاته بشروط ميسرة. وتبدو أهمية الاحتياطي في أن الصندوق يستطيع أن يقترض 
ضعفيه: كمصدر لتمويل عملياتهء فضلا عن إمكانيات الصندوق في اقتراض ضعفي 
رأسماله . 


5 - ونصت الاتفاقية على اختصاص مجلس الادارة بتفسير أي نص من نصوصهاء 
وللعضو حق الاعتراض على هذا التفسير أمام مجلس المحافظين. وللصندوق أن يعمل بقرار 
مجلس الادارة لحين صدور قرار مجلس المحافظين. 


- وللصندوق أن يوقف عضوية الدولة التي تتخلى عن الوفاء بالتزاماتهاء وبالمقابل 
يجوز للعضو أن ينسحب من الصندوق بعد مرور حمس سنوات على عضويته. كى]ا ان 
للصندوق أن ينبي عملياته بقرار تتخذه ثلاثة أرباع القوة التصويتية للأعضاء. 


4- ويأتي إنشاء صندوق النقد العربي ليتكامل جهده في مجال التكامل والتوحيد 
الاقتصادي بين البلاد العربية» مع جهود كل من مجلس الوحدة الاقتصادية العربية» 
.افتراض شمول عضويته. والصندوق العربي للإنماء الاقتصادي والاجتماعي . لتشكل هذه 
المؤسسات ثلائية التكامل الاقتصادي العربي التى تعمل في نطاق الجامعة, ويموجب 
استراتيجية الجامعة العربية للعمل الاقتصادي العربي المشترك . 


كرف 


الثاً - أهداف الصتدوق 
وف قراءة لأهداف صندوق النقد العربي. طبقاً للمادة الرابعة من الاتفاقية» نجد 
أنها(6): 
(أ) تصحيح الاختلال في موازين مدفوعات الدول الأعضاء. 


(ب) استقرار أسعار الصرف بين العملات العربية» وتحقيق قابليتها للتحويل فيا 
بينباء والعمل على إزالة القيود على المدفوعات الجارية بين الدول الأعضاء . 


(ج) إرساء السياسات وأساليب التعاون النقدي العربي. بما يحقق المزيد من خطى 
التكامل الاقتصادي العربيء» ودفع عجلة التنمية الاقتصادية في الدول 
الأعضاء . 


( د) إبداء المشورة فيما يتصل بالسياسات الاستثمارية الخارجية للموارد النقدية للدول 
الأعضاء. على النحو الذي يؤْمّن المحافظة على القيمة الحقيقية لحذه الموارد. 
ويؤدي إلى تنميتها حيث| يطلب منه ذلك. 

(ه) تطوير الأسواق المالية العربية. 


(و) دراسة سبل توسيع إستعمال الدينار العربي الحسابي» وتهيئة الظروف المؤدية إلى 
إنشاء عملة عربية موحدة. 


(ز) تنسيق مواقف الدول الأعضاء في مواجهة المشكلات النقدية والاقتصادية الدولية» 
بما يحقق مصا حها المشتركة. وبما يسهم في الوقت ذاته في حل المشكلات النقدية 
العالمية . 


)٠١(‏ للمقارنة نجد أن أهداف النقد الدولي تتمثل. طبقاً لاتفاقيته فيها يلى: 

١‏ - تشجيع التعاون النقدي الدولي عن طريق إيجاد مؤسسة دائمة تهيء الوسائل لمناسبة للتشاور والتعاون في, 
حل مشاكل النقد العالمية. 

؟ - تيسير التوسيع والنمو المتوازن في التجارة الدولية. والمساهمة بذلك في تحقيق مستويات عالية من التوظيف 
والدخل الحقيقي. وتنمية الموارد الانتاجية لجميع الأعضاء. باعتبارها أهدافاً أساسية للسياسة 
الاقتصادية . 

- العمل على تحقيق ثبات أسعار الصرف. والمحافظة على نظم الصرف السليمة المتفق عليها بين الأعضاء. 
وتجنب المناقسة في تخفيض أسعار الصرف. 

؛ - المساعدة على وضع نظام متعدد الأطراف للمدفوعات الخاصة بالمعاملات الجارية بين الأعضاء. والعمل 
على التخلص من قيود الصرف التى تعترض إغاء التجارة الدولية. 

- بث الثقة في تفوس الأعضاء بجعل موارد الصندوق في متناوهم تحت ضمانات كافية بما يتهيا لحم من 
تصحيح الاختلال في موازين المدفوعات», دون الالتجاء إلى تدابير هدامة للرخاء الوطني أو العالمي. 


طرف 


(ط) كذلك أشارت امادة الثامنة إلى قيام الصندوق بتقديم معوناته وخدماته الفنية في 
المجالات النقدية والمالية للدول الأعضاء التى تعقد إتفاقيات اقتصادية تستهدف 
الوصول إلى إتحاد نقدي بينهاء كمرحلة من مراحل تحقيق أهداف الصندوق. 


ولقد تحدئت المادة الخامسة من الاتفاقية فأفردت وسيلة أو أكثر لتنفيذ كل هدف من 
هذه الأهداف. إنطلاقاً من أن هناك أكثر من وسيلة واحدة لتحقيق أي هدف من 
الأهداف. وني ضوء ذلك أشارت الاتفاقية إلى الوسائل التالية على سبيل التمثيل 
لا الحصر. 


(أ) تقديم التسهيلات القصيرة والمتوسطة الأجل للدول الأعضاء للمساعدة في تمويل 
(ب) إصدار الكفالات لصالح الدول الأعضاء تعزيزاً لاقتراضها من المصادر المالية 
الأخرى من أجل تمويل العجز الكلي في موازين مدفوعاتها. 
(ج) التوسط في إصدار القروض في الأسواق المالية العربية والدولية الحساب الدول 
الأعضاء وبضماناتها. 
( د) تنسيق السياسات النقدية للدول الأعضاء وتطوير التعاون بين السلطات النقدية 
في هذه الدول. 
(ه) تحرير وتنمية المبادلات التجارية والمدفوعات الجارية المترتبة عليهاء وتشجيع حركة 
رو يخصص الصندوق ما يكفي من موارده المدفوعة بعملات الدول الأعضاء لتقديم 
التسهيلات الإئتمانية اللازمة لتسوية المدفوعات الجارية بين الدول الأعضاء. 
وفقاً للقواعد والنظم التى يقرها مجلس المحافظين. وني إطار حساب خاص 
يفتحه الصندوق لهذا الغرض. 
(ز) إدارة أية أموال تعهد بها إليه دولة عضو أو دول أعضاء لصالح أطراف اخرى 
مع الدولة العضو أو الدول الأعضاء ذات العلاقة الترتييات اللازمة لإدارة هذه 
الأموال ويفتح حسابات خاصة لهذا الغرض. 
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(ح) عقد مشاورات دورية مع الدول الأعضاء بشأن أحوالها الاقتصادية والسياسات 
الي تنتهجهاء يما يساعد على تحقيق أهداف الصندوق والدول المعنية . 
(ط) القيام بالدراسات اللازمة لتحقيق أهداف الصندوق. 
(ى) تقديم المعونات الفنية للأجهزة النقدية والمصرفية في الدول الأعضاء. 
وتحدئثت المادة السادسة عن تعاون الدول الأعضاء في| بينها. وفيا بينهبا وين 
الصندوق باعتبار أن هذا التعاون بدوره يمثل وسيلة من وسائل تحقيق أهداف الصندوق. 
فأشارت إلى أن على كل دولة أن تعمل بصفة خاصة على : 
(أ) الاقلال من القيود على المدفوعات الجارية بين الدول الأعضاء. وكذلك القيود 
على انتقال رؤ وس الأموال وعوائدها فيا بينهاء مع إستهداف إزالة القيود 
المذكورة كلية. 
(ب) العمل على تحقيق القدر الضروري من التنسيق بين السياسات الاقتصادية 
ولا سيا المالية والنقدية منها بما يخدم التكامل الاقتصادي . 


ولقد أشارت المادة السابعة من الاتفاقية إلى تعاون الصندوق مع المؤسسات العربية 
الممائلة في تحقيق أغراضه. وإلى تعاونه مع المنظمات الدولية المماثئلة عند الضرورة. وزادت 
الفقرة (ط) من المادة الثلاثين من الاتفاقية في توضيح الجانب العربي لهذه الوسيلة. بإشارتها 
إلى تعاون مجلس محافظي الصندوق عند رسم سياساته الخاصة بالتكامل الاقتصادي العربي 
وتحرير التبادل التجاري وتنميته بين الدول الأعضاء مع المجلس الاقتصادي ومجلس الوحدة 
الاقتصادية العربية والصندوق العربي للاثماء الاقتصادي والاجتماعي . 

وتأكيداً للمرونة المعطاة للصندوق في تحقيق أهدافه في مجال الوسائل. فقد نصت 
المادة التاسعة على إمكانية قيام. الصندوق. بقرار من مجلس المحافظين» باتباع أية وسيلة 
اخرى تساعد على تحقيق أهدافه. 

إذا نظرنا إلى أهداف الصندوق, يمكن الاشارة فيها إلى أهداف للصندوق في المجال 
العربي .وأخرى في المجال الدولي» والثالثة في المجال التنظيمي . والواقع ان مثل هذا التقسيم 
إنما يتبع لأغراض البحث. ولا ينفي ان هذه الأغراض متكاملة مع بعضها وان مجالاتها 
متداخلة مع بعضها. 

وتتمثل أهداف الصندوق في المجال العربي في أهداف تخصصية تخدم هدفاً عاماً: 
فالهدف العام هو دعم التكامل الاقتصادي العربي وتعجيل مسيرة التنمية الاقتصادية في 
الدول العربية. أما الأهداف التخصصية فتتمثشل في تصحيح الاختلال في موازين 
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المدفوعات. وني الإسهام بتعجيل إنجاز مهام التكامل المالي والتكامل النقدي والتكامل. 
التجاري بين الدول العربية. 

أما أهداف الصندوق في المجال الدولي فتتمثل بتنسيق مواقف الدول الأعضاء تجاه 
المشكلات الاقتصادية الدولية» بما يحمي مصالح الدول الأعضاء. وبما يسهم في إيجاد حل 
هذه المشكلات . 

أما أهداف الصندوق في المجال التنظيمي فتتمثل في إيجاد هيئة عربية تعنى بإنجاز 
الأهداف المناطة بالصندوق. 


ألف - أهداف الصندوق في المجال العربي 


يقوم النظر الاقتصادي على أن التكامل الاقتصادي عموماً هو الطريق الجماعي 
لإنجاز مهام التنمية الاقتصادية والاجتماعية الشاملة على المستويات الاقليمية. 

ومن هذا المنطلق فإن المدف ال مركزي لصندوق النقد العربي» كمنظمة إقليمية, 
يتمثل في إرساء المقومات النقدية للتكامل الاقتصادي العربي» ودفع عجلة التنمية 
الاقتصادية في جميع الدول العربية. 


فحركة التكامل الاقتصادي العربي» مثلها قي هذا مثل أية حركة للتكامل 
الاقتصادي. تحتاج إلى عمل متوازن في مختلف الجوانب الاقتصادية. ومن غير المعقول أن 
تبدأ مؤسسات عربية للتكامل الزراعي والتكامل الصناعي والتكامل المالي والتكامل 
التجاري وأن يتخلف عنهاء وإلى وقت طويل» قيام مؤسسة تعنى بالجواتب النقدية للتكامل 
الاقتصادي العربي . ومن هنا يبدو الهدف ا مركزي للصندوق وتيدو أهميته , 

أما دفع عجلة التنمية الاقتصادية فهو هدف يتكون من شقين في إطار حركة التكامل 
الاقتصادي العربي: 

فمن ناحية أولى. يقوم هذا الهدف على أن إستعداد كل قطر عربي للإسهام الايجابي 
في حركة التكامل الاقتصادي العربي. يتطلب أن يتحقق لهذا القطر قدر من التنمية 
الاقتصادية يؤهله لأن يكون صاحب مصلحة إقتصادية جديرة بالدفاع عنهاء وقادرة على 
تبادل المنافع وتحمل اه ف غموذج متوازن ضمن تحرك إقليمي شامل. وصندوق النقد 
النوع, دورا فعالا في دفع عجلة التنمية الاقتصادية في كل قطر عربي في إطار التوجيه 
التكامل . 

ومن ناحية ثانية» فإن هدف دفع التنمية الاقتصادية في كل الدول العربية يفرض 
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التوجه صوب قدر ملزم من التخطيط القومي» لتتكامل إقتصادات المجموعة العربيةء بدلاً 
من التنافس الضار الناجم عن تمائل هذه الاقتصادات وغياب المعلومات اللازمة لاتخاذ 
القرار التخطيطي الموافق لحركة التكامل. وتقوم فلسفة ووسائل صندوق النقد العربي على 
إتاحة المجال لتسريع مثل هذا التوجه. 


على أية حال. فإن إتفاقية صندوق النقد العربيء لم تشأ أن تترك هذه الأهداف 

العامة إلى العشوائية والعمومية» بل ربطت ربطاً موضوعياً بين هذه الأهداف المركزية وبين 

أهداف أساسية في المجال النقدي. ولقد اتخذت الأهداف النقدية صيغاً محددة لخدمة 
أهداف التكامل والتنمية. ويعنينا أن نتتحدث عن هذه الأهداف المحددة تباعاً. 


1ت تصحيح الاختلال فى موازين المدفوعات 
لقد انصرف قصد واضعى إتفاقية الصندوق من البداية إلى معالحة هذا الاختلال 
الأداء الاقتصادي قِ الدول الأعضاء أو عدم كفاية وسائله : 


(أ) إختلال الفائض 

«فبالرغم من أن مشروع صندوق للنقد العربي لا جدال في أنه سيقدم تسهيلات لمواجهة عجز ميزان 
المدفوعات, إلا أن هذا لا يعنى أن يكوّن مؤسسة في نهاية الأمر لمجرد الاقراض والاقتراضء وإذا كان هذا 
هو الحدفء فأنا حقيقة أتفق مع أخي محافظ مصرف السودان في أن توكل مثل هذه المهمة إلى المؤسسة 
القائمة وهي الأصندوق العربي للانماء الاقتصادي والاجتماعي . . .00©. 

وفي هذا الصدد أشار بعض المحافظين إلى أن الدول العربية «تنقسم إلى قسمين. دول 
لدعا فائض ومن المتوقم أن يستمر هذا الفائض لمدة طويلة. ودول لدءها عجز ومن المتوقع أن يسثمر هذا 
العجز لمدد طويلة» فيجب أن نضع قواعد أو صيغ تلائم الجانيين»2؟" 2 


ويعود الاستاذ شرلالة إلى الحديث ليقول «... بالنسبة لدول الفائفضص... لا أتصور أنها 
تحتاج إلى تسهيلات» فعلى الأقل يترك لهذه الدول أن تشعر بأنها ستستفيد من الصندوق بما يقدم من دراسات 
ويجريه من مباحئات:29, واقترح إضافة فكرة «ما يقدمه من مشورة ومباحثات مع الدول 
الأعضاء. . .» إلى أهداف الصندوق لتغطية هذا الجانب2©'*9, 


)1١١(‏ من كلمة الاستاذ قاسم شرلالة. محافظ البنك المركزي الليبي في الملاحظات الابتدائية للسادة 
المحافظين حول أهداف الصندوق, الأعمال التحضيرية. ص57. 

(19) من كلمة الاستاذ حمزة عباس محافظ البنك المركزي الكويتي. الأعمال التحضرية» ص04. 

(17) المصدر نفسهء ص١8.‏ 

)١5(‏ المصدر نفسه. 


ردي 


ويؤكد رئيس الاجتماء 9" هذا الاتجاه فيقول أن ذلك يعني تعديل فقرة الإقراض 
لتنقسم إلى قسمين: «معاونة الدول عموماً في الصعوبات التى تواجههاء سواء نقدية أو غير 
نقدية. ومن ثم فقرة اخرى للدول التي تعاني من عجز في ميزان المدقوعات. .». 

وكانت محصلة كل ذلك أن صيغت فكرة الهدف الأول للصندوق بأنها «المساعدة في 
مواجهة الصعوبات في ميزان المدفوعات»7©. وتطبيقاً لذلك نصت الاتفاقية على تصحيح 
الاختلال في موازين مدفوعات الدول الأعضاء كهدف للصندوق. 

وأوردت إتفاقية الصندوق وسائل تنفيذ هدف تصحيح إختلال الفائفض في الفقرات 
حَ 55 ى من المادة الخامسة من الاتفاقية. وهي الفقرات الي تحدئت عن عقد المشاورات 
الدورية مع الدول الأعضاء بشأن أحوالها الاقتصادية والسياسات التي تنتهجهاء والقيام 
بالدراسات اللازمة لتحقيق أهداف الصندوق. وتقديم المعونات الفئية للأجهزة النقدية 


ولقد كانت موضوعة المشاورات الدورية» محلا لمناقشات الأعمال التحضيرية للإتفاقية 
حيث طالب البعض "2 بعدم النص على «الدورية» بالنسبة لهذه المشاورات. وفي سبيل 
الابقاء على «الدورية» أعطاها البعض دوراً مرناً. ولكن بعضاً آخر أكد انها تعنيى استمرار 
الاتصال. وبعد مناقشة للفكرة تمت الموافقة على إبقاء «الدورية» بهذا المعنى! . 

والحق أن هذه الوسيلة لا يجب أن تؤخذ بمعزل عن الوسائل الخاصة بتنسيق 
السياسات النقدية للدول الأعضاء. وتطوير التعاون بين السلطات النقدية.» وتشجيع حركة 
إنتقال رؤ وس الأموال بين الدول الأعضاء. وهى الوسائل التى نصت عليها الفقرة (د) 
من الماقة: الخامينة :: والققزة ونم سح" المافة"السامسة: والققرة وفع من اكاذة اانه والذقثة 
(أ) من المادة السادسة تباعاً. وفضلاً عن ذلك فإن للصندوق الحق باتباع أية وسيلة اخرى 
يجدها أكثر ملاءمة لقيامه بأداء دور فعال في تصحيح هذا النوع من الاختلال. ويخيل إلينا 
ان واضع الاتفاقية لم يرد أن يخص هذا الهدف بوسيلة معينة. وإنما قد يفهم تعدد الوسائل 
في هذا المجال على أنه مرونة» ترك للصتدوق بموجبها إستكشاف أكثر الوسائل قدرة لملاءمة 
متطلبات دوره في تصحيح إختلال الفائفض في ضوء ممارسته للعمل الواقعي. وي ضوء 
تطور حركة العمل العربي المشترك والوسائل الأكثر استجابة لاستراتيجيته . 


)١17(‏ أنظر مناقشات مندوبي كل من السعودية ومصر والأردن حول هذا الموضوع. الأعمال 
التحضيرية. جك ص؟655-677. 
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ويمكن أن نتصور بعض الصعوبات في تعامل صندوق إقليمي» خصوصاً في مراحل 
عمله الأولى» مع ظاهرة فائض الأرصدة لدى بعض الأقطار الأعضاء فيه. ولكن ربط 
الموضوع بالمنظور الاقليمي للتنمية الاقتصادية والاجتماعيةء وإدخال البعد القومي في 
الصورة. سيقود إلى الكثير من إمكانيات التعامل ومجالاته مع هذا الاختلال. با يحقق دعا 
حقيقياً لاقتصادات الأقطار العربية عموماً. واقتصاديات أقطار الفائض فيه خصوصاً. 
ومع ذلك ومنذ البداية» أبدى أحد واضعي الاتفاقية ٠‏ شكه في رغبة الصندوق 
أوقدرته على معالجة الاختلال في حالة الفائض”*6234., لأن الفائض في الأقطار العربية ناتج 
عن تصدير النفط وليس عن تصدير السلع المصنّعة أو الزراعية» كما هو الحال بالنسبة 
للدول الصناعية»ء مماتجعل من المتعذر الطلب إلى هذه الأقطار تقليل صادراتها من النفط 
مثلاً لتعلق ذلك بالاقتصاد العالمي وحاجته للنفط. كا أن من المتعذر الطلب إلى هذه الدول 
رفع قيمة عملتها لتقليل الفائض في صادراتها عن طريق جعل قيمة الصادرات مرتفعة» لأن 
تصدير النفط لا يتم بالعملات الوطنية(*'». ويفسر هؤلاء الكتّاب وجود مثل هذا الهمدف 
بأنه «لإعطاء الانطباع بأن الصندوق يخدم الدول ذات العجزء وكذلك الدول ذات الفائض 
على حد سواء»('"©. وفي مناقشة لهذا الاتجاه. يمكن القول ان قضية إعطاء الانطباع غير 
واردة» لأن المناقشات كانت صريحة على أن دور الصندوق في معالجة إختلال الفائض هو 
دور موازنة عن طريق تنسيق السياسات النقدية» وعن طريق تشجيع إنتقال رؤ وس 
الأموال. وعن طريق المشاورات الدورية. وني الموضوع نشير إلى أن الوسائل التي أشار إليها 
هؤلاء الكتّاب هي الوسائل التقليدية مجتمع دولي يقتصر دور مؤسساته النقديةء كى) هو 
الخال في صندوق النقد الدوليء على التعاون ولا يمتد إلى التكامل والتوحيد. فأقطار الوطن 
العربي» لو نظر إليها في مجموعهاء لكان فائضها قليلاً 0 بل ان هذا الفائض لا يبدو 
إلا بحكم التجزئة المفروضة على الوطن العربي. والحق أنه لن يكون هناك فائض لو وجهت 
هذه الموارد لأغراض التنمية العربية» وفقاً لخطة قومية إلزامية في بعض وجوههاء وتأشيرية 
في بعضها الآخرء في مراحلها الأولى. لكتنا نتفق مع الكاتب على أن الصندوق قد يبدو 
غير قادر على التعامل بفعالية ومباشرة مع هذا الهدف. وإنا عليه أن ينجز أهدافاً اخرى 
تعالج أمور هذا الفائض بصورة غير مباشرة في المرحلة الأولى من مراحل عمله. والواقع ان 
قصد الاتفاقية وواضعيها كان واضحا في بجال علاج إختلال الفائض. حيث تركزت 


(14) فوزي القيسي» «صندوق النقد العربي - أهدافه وأهميته.» محاضرة ألقيت بتاريخ ١1/1//ا/191‏ 
على طلبة الدراسات العليا ببغدادء مجلة الاقتصادي العريء السنة الأولى (تموز/يوليو لال81١):‏ العدد 7 
ص ١١‏ وما بعدها. 

(15) المصدر نفسه. ص؟١.‏ 

(78) المصدر نفسه. 


عغقظ> 


المناقشات على أسلوب إعادة تدوير هذه الأموال إلى الوطن العربي. وإيجاد المناخ الملائم 
لتيسير إنسياءها من أقطار الفائض إلى أقطار العجز. وبهذا المعنى وانطلاقا منه عهد إلى 
صندوق التنقد العربي بتطوير الأسواق المالية» كهدف من الأهداف المؤدية إلى التكامل 
الاقتصادي العربي» وهو تكامل الاستثمار في هذا المجال. 


على أية حال فإن المجال لم يتسن بعد للصندوق. حيث لا يزال في مرحلة البناءء 
لأن يدخل في محال تصحيح هذا الاختلال عن طريق المشاورات أو تتسيق السياسات. لكنه 
يعمل. جاهداًء كما سنشيرء إلى إنجاز الدراسات المتعلقة بتطوير الأسواق المالية العربية» 
وتسريع إيجاد المناخ لانسياب الأموال بين أقطار الوطن العربيء وهو أمر يسهم في حد ذاته 
في تحقيق جانب من هذا الهدف. 

(ب) إختلال العجز 

أما الوجه الآخر لعملية اختلال موازين مدفوعات الدول الأعضاء فهو الاختلال 
المتمثل في حالة العجز التي تعاني منها موازين مدفوعات بعض الدول الأعضاء. 

ولا ريب في أن مشكلة العجز في ميزان المدفوعات تشكل نقطة الضغط المحوري على 
اقتصادات البلدان النامية. وكل أقطارنا العربية منباء ويقترن بالتنمية الاقتصادية 
والاجتماعية اقتران السبب بالنتيجة. 

ولقد تزايدت حدة هذا العجز في غالبية الأقطار العربية منذ سنة 2191/8 مع بداية 
الخطوات الجادة لإقامة صندوق النقد العربيء حيث بلغ إجماللي عجز الميزان التجاري 
4 ,"8 مليار دولار في الفترة 191/0 - 19174 لمجموع أقطار العجز العربية. وشكلت 
نسبة احتياطيات بعض هذه الأقطار إلى استيراداتها نسبة /١,١‏ في سنة 2181/4 أي 
ما يوازي استيرادات شهر ونصف فقط بالنسبة لبعض منبهاء وإلى أقل من أسبوعين بالنسبة 
لبعض آخر منها('". 

وترتب على هذا الوضع ان تزايدت ديون هذه الدول فارتفع إجمالي الديون القائمة. 


(77) لمزيد من التفاصيل أنظر مذكرة لصندوق النقد العربي بشأن زيادة رأسماله وهي مذكرة مقدمة إلى 
الاجتماع الاستثنائي للصندوق في تونس» أيلول/سبتمبر 2144٠‏ حيث قسمت هله المذكرة دول العجز إلى 
فثتين : 

الفئة الأولى: وهي فئة تضم دولا تتصف باعتدال عجز ميزانها أحيانًء وبوجود فائض محدود فيه أحيانا 
أخرىء ومن ثم فإنها نجحت في حصر مديونيتها في حدود مقبولة. ويقع ضمن هذه الفئة دول الأردن 
والبحرين والجزائر وعمان ولبنان واليمن العربية . 

الفئة الثانية: وهي الفئة التي تضم دولا تعاني من تزايد العجز الجاري في ميزانهاء وتقع ضمن هذه 
الفئة بقية الدول العربية بعد استبعاد دول الفائض (الامارات والسعودية والعراق وقطر والكويت وليبيا). 


لحان 


من 656,/ا؟ مليار دولار سنة 191/8 إلى 58,9478 مليار دولار سنة 191/4. وارتفعت 
قيمة إجمالي المسحوب من هذه الديون. من 18,77١‏ مليار دولار سنة 181/8 إلى 44,51١‏ 
مليار دولار سئة .١41/4‏ ويلغت خدمة هذه الديون 5,058 مليار دولار.ء مثلت 5/ من 
قيمة الناتج المحلى الاجمالي سنة 191/4 بعد أن كانت تمثل 7,5/ سنة 219418 ومثئلت 
817 من قيمة الصادرات السلعية سنة 141!/4. بعد أن كانت تمئل /١7”‏ سنة 
و5" , 

وفي ضوء ما تقدم. وانطلاقاً من النتائج المتوقعة» احتلت قضية المساهمة في تمويل 
العجز في ميزان مدفوعات الأقطار العربية موقعاً مركزياً بين أهداف الصندوق. بل ان 
الصياغة الأولى لقرار محافظى البنوك المركزية حول أغراض الصندوق نصت صراحة على أن 
يكون الهدف الأساسي 3 إنشاء الصندوق هو: «المساهمة في مساعدة الدول الأعضاء في 
التغلب على الصعاب التي تواجهها في مجال المدفوعات الخارجية» بما يقدمه من تسهيلات نقدية أو قروض». 
وقد رأينا كيف تعدلت هذه الصياغة لتستجيب للأهداف الأخحرى التي يقتضيها التوجه 
القومي للصندوق وارتباطه بدعم اقتصاديات الدول العربية. 


ولقد أكدت المادة الخاصة بوسائل الصندوق مركزية هدف المساهمة في تمويل عجز 
ميزان المدفوعات. فنصت الفقرة (أ) من المادة الخامسة على اعتماد الصندوق في تحقيق 
هذا ال هدف وسيلة تقديم التسهيلات ذات الآجال القصيرة والمتوسطة للدول الأعضاء ف 
تمويل العجز الكلى في موازين مدفوعاتها. وحددت الاتفاقية هذا العجز بأنه العجز الناجم 
عن تيادل السلع والخدمات ومبالغ التحويلات وانتقال رؤٌ وس الأموال . 

ومنذ البداية كان الاتجاه مستقراً على أن الصندوق ينبغي أن يساهم في تمويل العجز 
الكل وليس العجز الاقليمي. يسيب صعوبة تحديد العجز الاقليمي من جهة. ويسبب 
ضآلة حجم المبادلات العربية من جهة ثانية» وبسبب ان صافي المبادلات العربية لا يعكس 
الوضع الصاني للميزان الحسابي أو ميزان المدفوعات من جهة ثالثة. لكن هذا الاتجاه 
لم ينف ضرورة قيام الصندوق بدور فعال ف تشجيع المبادلاات العربية وتسوية المدفوعات 
الجارية بين الأقطار العربية بل دعا إلى ضرورة خصها بمعاملة تفضيلية على نحو يسمح 
بتنميتها حجً) وتطويرها نوعا2'"' . 

وشهدت النحظات الأخيرة للاجتماعات التحضيرية لاتفاقية الصندوق اتجاهاً يدعو 

(57؟) المصدر نفسه. 

(5؟) أنظر مذكرة الأمانة العامة لمجلس الوحدة الاقتصادية العربية إلى اجتماع تحافظي البنوك المركزية 


بسغداد» شباط / فبراير 151 والمناقشات الي دارت حول هذه النقطة قِ غتلف مراحل الأعمال. التحضيرية 
للصندوق مع إشارة خاصة للمناقشة في الأعمال التحضيرية. ج1. ص وه#-551. 


>" 


إلى جعل صياغة الفقرة (أ) من امادة الخامسة لتكون «.. .للمساعدة في تمويل الخلل 
الكلق.. .»» بدلا من «للمساعدة في تمويل العجز الكلى. . .». استناداً إلى أن بعض 
الدول قد لا تعاق من عجز في ميزانها الكل في بعض السنواتء بسبب موارد استثنائية» 
ولأ أن نحجم عن دعمها إلا إذا استنفذت فائضها”؟"», ولقد كان الهدف من هذه 
المطالبة في تهاية الآمر أن يتدخل الصندوق في مساعدة الدول التي تعاني من عجز في الميزان 
الحسابي وليس ميزان المدفوعات. حيث كرر الخبراء المؤ يدون هذا المنحى القول بأن 
المقصود بالعجز الكلي هو خلاف العجز الاقليمي» ورتبوا على ذلك ضرورة استبدال فكرة 
«العجز الكل في و المدفوعات» لفكرة العيد الكلى في الميزان الحسابي©'©2. لكن هذا 
الاتجاه لم يحظ بالقبول؛ لأسباب أهمها سهولة التعرف على العجز الكل في موازين 
المدفوعات وصعوبة قياس الخلل. من جهةء فضلاً عن أن مثل هذا الخلل لا يعالج 
بالمساهمة في تمويل العجز فقط وإنما يتطلب وسائل أخرى لعلاجه من جهة أخرى''', 
ولكل ذلك فقد استقر الرأي على إبقاء النص على حالهء لأنه نص يتحدث عن تسهيلات 
ذات اجال قصيرة ومتوسطة"") . 

)١(‏ مصادر تسهيلات الصندوق 

يتمثل أول مصدر لتسهيلات الصندوق العربي للمساعدة في تمويل العجز في رأسمال 
الصندوق واحتياطه العام وما قد ينشأ من احتياطات أخرى». ومن القروض والتسهيلات 
الي يحصل عليهاء ومن أية موارد أخرى يقررها مجلس المحافظين. 

وقد بلغ المسدد من رأس المال حتى الآن نسبة 87/ تساوي ١154‏ مليون دينار عربي 
حسابي» متها /٠‏ بالعملة المحلية. ولا يزال على .الدول أن تسدد 48/ من رأس المال» 
6 مليون دينار عربي حسابي من الدول القادرة مالياً 5١,5‏ مليون دينار عربي حسابي من 
دول العجر. 

كا بلغ إجمالي احتياطيات الصندوق العام في #1/؟١/8/ا19‏ ما قيمته 0,116 
مليون دينار عربي حسابي. منها ١,0‏ مليون للإحتياطي العام و١,؟‏ مليون احتياطي 
للمساعدات الغنية وه١481,١‏ احتياطي لفروق العملات. وبذلك يبلغ مجموع المسدد من 


(4؟) أنظر دعوة السيد محافظ البنك المركزي لسوريا ودعم السيدين محافظي الأردن والصومال لهذا 
الرأي في الأعمال التحضيرية. ج17 ص199-195. 

(5؟) أنظر: الأعمال التحضيرية. ج237 ص .87١‏ حيث جاء الاقتراح بجعل النص كما يل: 

تقديم التسهيلات القصيرة والمتوسطة الآجل للدول الأعضاء للمساعدة في تمويل العجز الكل في موازين 
مدفوعاتها مع بقية دول العالم الناجم عن تبادل السلع والخدمات. 

(١؟)‏ أنظر مناقشات السادة محافظي السودان والعراق والكويت والخبير السيد عبدالشكور شعلان. 

(07) أنظر مداخلة للسيدين محافظ بنك ليبيا ومحافظ مصرف لبنان. 
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رأسمال الصندوق واحتياطياته في نهاية سنة 191/4 ما قيمته ١74,716‏ مليون دينار عربي 
حسابي. ومع ذلك فيبدو ان لدى الصندوق. ومعه الكثير من الخبراء والاقتصاديين العرب. 
شعورا كبيرا بعدم كفاية مصادر تسهيلاته. الأمر الذي أدى إلى إحجام الدول الأعضاء 
بالإلتجاء إليه والحد من قدراته على التفاعل الايجابي مع المتغيرات الاقتصادية عموماً والنقدية 
خضوضاً: بما يسمح له بأداء دوره المرسوم. ولقد وضع الصندوق بعض الدراسات التي 
انتهى فيها إلى أن الحد الأدنى لمتطلبات تغطية الاحتياجات المتزايدة للدول العربية غير القادر 
مالياً وتعزيز قدرات الدول المستوردة لرأس امال لمواجهة أعباء المديونية وزيادة قدرات 
الصندوق على تلبية متطلبات تشجيع التعامل التجاري العربي. وتحقيق مقومات التكامل 
النقدي العربيء والمحافظة على وزن نسبي مقبول بين الخحصص في صندوق النقد الدولي 
وصندوق النقد العربي. تبلغ بليون دينار عربي حسابيء الأمر الذي يتطلب زيادة رأسمال 
الصندوق ليبلغ ١,١87‏ بليون دينار عربي حسابيء بنسبة /4٠٠‏ من رأسماله الحالي» مع 
الدعوة إلى وجوب تسديد المتبقى من رأس الال الحالي خلال 21941 . 

لكن مصادر تسهيلات الصندوق ليست قاصرة على رأس المال» وإنما يمكن أن تتحقق 
عن طريق الاقتراض. وقد أشرنا من قبل إلى أن الصندوق يستطيع أن يقترض ضعفي 
رأسماله واحتياطاته. وببذا المعنى فإنه لو تم تسديد بقية رأس المال فان بإمكان الصندوق 
أن يقترض 06٠0‏ مليون دينار عربي حسابي. وبافتراض أنه سيتجمع لديه من الاحتياطي 
ومن موارد عقد التنمية العربية مبلغ مئة مليون دينار عربي حسابي» فإنه يستطيع اقتراض 
٠‏ مليون دينار عربي حسابي عليها ليصل هذه الوسائل إلى مبلغ ال87١,١‏ مليون دينار 
عربي حسابي» دون حاجة إلى زيادة رأسماله على هذا النحو المقترح""©2. 

لكن دراسات أخرى تشير إلى أن هدف مضاعفة الناتج الاجمالي للدول العربية غير 
النفطية. باستثناء مصرء سيؤدي إلى حدوث عجز في ميزان المدفوعات قدره حوالي ستين 
مليار دولار أميركي في السنوات ,.148٠ -١1١948١‏ وعلى أساس افتراض هبوط نسبة 
واردات هذه الدول من /7٠‏ من الناتج القومي في بداية هذه السنوات إلى نسبة 9,68؟1/ 
من الناتج القومي في خهايتهاء وافتراض زيادة الصادرات بحيث ترتفع نسبتها للناتج القومي 
من أقل من /٠١‏ في بداية السنوات إلى 76/ في نهاية السئنوات. وحسبا يوضحه الجدول 
التالى(” " , 


(18) أنظر: مذكرة الصندوقء ص55ء ويبدو ان الصندوق قد بنى تقديره على افتراض ان الإنفاق 
الاضاني للتنمية سيكون بحدود مليار ونصف مليار دولار أميركي » وسنعود إلى متاقشة هذه النقطة فيا بعَددء 

(8؟) ستشيرء فيا بعد إلى إمكانية تخفيف كلفة الاقتراض على الدول العربية غير القادرة ماليا عند 
استخدامها لتسهيلات الصندوق من هذا الطريق. 

(:) دراسة شارك في إعدادها السادة المهندس صباح كجهجي والدكتورين سنان الشبيبي وعلي 
مرزةء العراق» أيلول/ سبتمبر 1448٠‏ (دراسة غير منشورة). 


لق 


العجز 3 
ام | سنت | ست [ تلت | 


ومع ذلك تبقى تقديرات الصندوق للحاجة أقرب للواقع التطبيقي من جهة. ومن 
جهة أخرى فإن من المفترض أن تسهم الأجواء الايجابية للإستثمار في انسياب قدر من 
رؤ وس الأموال يغطي جزءاً كبيراً من العجز المتوقع في ميزان المدفوعات©. 

وبقصد وضع أهداف الصندوق في التطبيقء» نصت الاتفاقية في الفقرة (أ) من 
مادتها الخامسة على تقديم القروض القصيرة والمتوسطة الأجل في تمويل العجز الكل في 
ميزان مدفوعات الدولة العضو. وحددت الاتفاقية ما يقدم من قروض للدول الأعضاء 
بثلاثئة أمثال اكتتاب المدفوع يجوز زيادتها إلى أربعة أمثال الاكتتاب المدفوع بأغلبية ثلاثة 
أرباع القوة التصويتية بموجب الفقرة (ب) من المادة ١الامن‏ الاتفاقية”©. وإضافة إلى ذلك 
يجوز إقراض الدولة العضو /٠٠١‏ من اكتابها المدفوع لتلاقي موقف طارىء ناجم عن هبوط 
قيمة الصادرات من السلع والخدمات», أو زيادة كبيرة في قيمة الواردات الزّراعية نتيجة سوء 
المحاصيل» وفقا للمعايير التي يضعها الصندوق. ولقد تم شمول الخدمات إلى جانب 
السلع في هذا المجال في ضوء الخبرة المستفادة من تطبيقات صندوق النقد الدولي. على أية 


(1) أن المصادر المتوقعة لانسياب رؤ وس الأموال بالإضافة إلى ما سيخصص من عقد التنمية» هي 
الصناديق القطرية للتنمية والصندوقان العربي والاسلامي والشركات العربية المشتركةء التي تبلغ رؤ وس 
أموالها حوالي ؟امليار دولار تستطيع اقتراض ضعفيهاء إذا وجدت فرص الاستثمار والمساعدات الجماعية 
والثنائية العربية التي تنساب بالإضافة إلى موارد عقد التنمية والموارد المنسابة من المؤسسات الدولية والحكومات 
غير العربية إذا كانت غير مقترنة بشروط تعارض توجهات التنمية العربي والاستقلال السياسي للدول العربية. 

(5) نصت الاتفاقية على أن القروض المقدمة للعضو يجب ألا تزيد عن مثليٍ الاكتتاب المدفوع خلال 
اثني عشر شهراً. 


ثؤظ©"ظظ 


حال سنعود بعد قليل للحديث عن شروط الاقراض وأنواعه وآجاله وإداء الصندوق 
بصلده . 


لم تكتف الاتفاقية برأس المال والاحتياطيات كمصدر لتسهيلات الصندوق. بل 
أضافت إليها تيسيراً موازياً تمثل في إصدار الكفالات المنصوص عليها في الفقرة (ب) من 
المادة الخامسة من الاتفاقية» وحددت الادة الرابعة والعشرون من الاتفاقية حدود وشروط 
تسهيلات الصندوق إذا اتخذت شكل الكفالة بحدود وشروط مبالغ القروض. وبهذا يمكن 
القول أن ما يتيحه الصندوق من تسهيلات لأعضائه يساوي أربعة أمثال الاكتتاب المدفوع 
في إثنى عشر شهراًء وستة أمثال الاكتتاب المدفوع للتسهيلات القائمة في وقت معين. يمكن 
زيادتها إلى ثمانية أمثال الاكتتاب المدفوع بأغلبية ثلاثة أرباع القوة التصويتية. فضللً عن أن 
إمكانية الوصول بالتسهيلات إلى عشرة أمثال المدفوع عند النقص الطارىء في قيمة 
الصادرات أو الزيادة الكبيرة في قيمة الواردات الغذائية. 

وإذا كانت التسهيلات الاقراضية تقدم بفوائد ميسورة. فإن الكفالات تحمل بعض 
العبء الاضافي. ولو كان أمر الحصول على هذه الكفالات ميسوراً أمام الدول الأعضاء لما 
كانت بها حاجة إلى الالتجاء إلى الصندوق من أجل الحصول عليهاء وإنما يقوم دور 
الصندوق في تيسير المجال أمام الدول للحصول عليهاء خصوصاً وان واقع الأمر السائد في 
الأسواق المالية انها لا تقرض الدول ذات الحاجة إلا في ضوء موقف إيجابي من صندوق 
النقد الدولي. ويتوقع لصندوق النقد العربي أن يلعب مثل هذا الدور على الأقل بالنسبة 
لاقتراض الدول العربية من السوق الدولية. 

وبالرغم من هذا المنطلق الواقعي فإن مجلس إدارة الصندوق قد فسر الكفالة على انها 
بديل لتسهيلات القروض ويمتنع على العضو الاستفادة منهها معأ. ولا شك أن مثل هذا 
التفسير حالف لصراحة النص وحكمته ولمناقشات الأعمال التحضيرية أيضاً في هذا الصدد. 
وقد يفيد التذكير يما نصت عليه المادة الثامنة عشرة من أن الحد الأقصى لمديونية الصندوق. 
بما في ذلك المبالغ المقترضة والكفالات المصدرة نسبة /7٠١‏ من رأس المال المصرح به 
والاحتياطي العامء من حيث انه يعني أن الكفالات تشكل مصدرا إضافيا للتسهيلات التي 
مصدرها رأس المال وليس بديلاً عنها. 

لقد تحدثت الفقرة (ج) من المادة الخامسة أيضاً عن تسهيل ثالث لمساعدة الدول 
الأعضاء. وهو التوسط في إصدار القروض في الأسواق الالية العربية والدولية الحساب 
الدول الأعضاء وبضماناتها. وحكمة النص واضحة في أنه قد لا تكفي قروض الصندوق 
أو كفالاته للدول الأعضاءء ومن ثم قد يضطر العضو إلى البحث عن قروض إضافية في 
الأسواق المالية» ويأتي توسط الصندوق كأداة لتعزيز الثقة في قدرة العضو على الوفاء. ولكن 


>” 


الاتفاقية تتحرز في هذا المجال فتنص على أن. الأمر مقتصر على التوسط ولا يمتد إلى 
الضمان, لان الدولة العضو هي المسؤولة عن تقديم الضمان. ويحمد لهذا النص على أية 
حالء ان هذا التوسط يساعد في تطوير أداء الصندؤق لحدفين رئيسيين آخرين من أهدافه 
هماء تطوير الأسواق المالية العربية وتنمية الموارد النقدية للدول الأعضاء عن طريق الخبرة 
الي يحصل عليها من إدارته للقروض في الأسواق المالية والدولية. 

وأخيراً تتحدث الاتفاقية عن مصدر لا يقل أهمية عما سبقه من مصادر لتمويل العجز 
في موازين مدفوعات الدول الأعضاء. ونعتي بذلك الدور الذي أشارت فيه الفقرة (ز) من 
المادة الخامسة إلى اختصاص الصندوق بإدارة أية أموال تعهد. بها إليه دولة عضو أو دول 
أعضاء لصالح أطراف أخرىء عربية أو غير عربية» بما يتفق وأهداف الصندوق» بموجب 
ترتيبات يضعها الصندوق بالإتفاق مع الدولة العضو والدول الأعضاء ويحسابات خاصة 
يفتحها لهذا الغرض. والحق ان هذه الوسيلة كانت محل عناية فائقة وقبول عام. ولقد 
استقر الرأي على هذه الصياغة بعد استبعاد فكرة التسهيلات وودائع الأعضاء كجزء من 
موارد الصندوق» مما كان محلا لاقتراح بعض المشروعات9©. 

وتكتسب هذه الفكرة اليوم أهمية خاصة في ضوء المنطلقات التي اعتمدها عقد التنمية 
العربية واستراتيجية العمل العربي المشتركء. وني ضوء الخبرات المستخلصة من إدارة 
صندوق النقد الدولي لتسهيلات النفط وللتسهيلات التعويضية وإدارة الصندوق الععربي 
للائماء الاقتصادي والاجتماعي» بالتعاون مع المنظمة العربية للدول المصدرة للنفط 
لتسهيلات النفط التي أقرتها الدول العربية في سنة ١8916‏ للدول العربية المستوردة للنفط. 

ولا يقف الدور الذي أريد لصندوق النقد العربي أن يلعبه في هذا المجال على 
التعاون مع أطراف عربية» وإنما يمتد دوره ليشمل التعاون مع أطراف غير عربية» سواء 
تعلّق الأمر بتناغم ما ينساب منه من مصادر مالية مع ما ينساب من المؤسسات الدولية من 
مصادر مالية» أو لمنع تعنت المؤسسات الدولية في فرض شروط قد تمثل قيوداً على حرية 
الدول العربية أو غير العربية في رسم سياساتها الاقتصادية والاجتماعية بما يخدم أهداف 
التكامل الاقتصادي العربي أو استقلال إرادة الدولة ذات الحاجة إلى المال. والحق ان هذا 
الدور يسمح لصندوق النقد العربي بأداء مهام على مستوى مناطق جغرافية أبعد من امتداد 
أقطار الوطن العربيء اتطلاقاً من الدور الفعال الذي أسهمت وتسهم فيه الموارد العربية في 
دعم نشاط كل من صندوق النقد الدولي والبنك الدولي والمؤسسات والترتيبات المرتبطة بها 
أو المتفرعة عنههاء وموارد الصناديق العربية القطرية التي يشمل نشاطها أقطاراً غير عربية» 


(*”) أنظر المادتين 5و1 من المشروع المصري والمناقشات في الأعمال التحضيرية. ج١»‏ 
ص 617-78" . 


ينف 


وموارد المصارف العربية ذات الطبيعة الدولية التنموية منها والتجارية» فضلاً عن موارد 
البنك الاسلامي. وانطلاقاً من ذاتية مصالح العالم النامي وارتباط الدول العربية عضويا 
بهذا العالم. 

ولقد عبرت عن كل الأفكار المتقدمة المادة 1؟ من المشروع المقدم من الأمانة العامة 
لمجلس الوحدة الاقتصادية العربية» حيث نصت على 9": 


ولعضو أو أكثر أن يطلب إلى الصندوق معاونته أو النيابة عنه في توظيف بعض أمواله أو في تقديم 
قروض وتسهيلات من قبله إلى دول عربية اخرى أو غير عربية خاصة, وفي هذه الحالة يضع الصندوق 
بالإتفاق مع العضو أو الأعضاء الترتيبات اللازمة بخصوص القروض والتسهيلات المذكورة» . 


(؟) شروط وتسهيلات الصندوق 

بعد أن حددت الاتفاقية مصادر تسهيلات الصندوق فإنها قد وضعت شروط استفادة 
الدولة العضو من هذه التسهيلات. وليس من جدال في أن هذه الشروط هي مقياس 
التيسير الأساسي, وأن الصعوبات التي تنسب إلى تطبيقات صندوق النقد الدولي إنما تنسب 
إلى صعوبات هذه الشروط على التمويل العادي منه. وفي التدليل على ذلك يمكن الاشارة 
إلى أن إجمالي المبالغ التي استفادت بها الدول العربية ذات العجز. على امتداد حمس وثلاثين 
من تطبيقات صندوق النقد الدولي» لم تزد عن ١7/84‏ وحدة حق سحب خاصء وّثل 
هذه المبالغ نسبة 1 من حصص الدول العربية المدفوعة حتى تاريخ المقارنة, وتهبط هذه 
النسبة إلى /#١‏ من الحصص إذا نظرنا إلى المسحوبات الصافية القائمة من هذه 
التسهيلات*"©. والواقع ان الاستفادة الكبرى للدول العربية من صندوق النقد الدولي إنما 
جاءت عن طريق التمويل التعويضي أو التكميلٍ أو صندوق الأمانة. 

وانطلاقاً من هذا الواقعء وبالإستفادة من دروسه. حرصت إتفاقية الصندوق العربي 
على أن تضع شروطاً أكثر يسراً في مجال الحصول على تسهيلاته . 


(أ) حدود الإقراض 

انصرف الاتجاه أولاً إلى عدم الربط بين حدود الإقراض وحجم الحصة 
الى يساهم بها العضو حيث يمكن أن تتقرر هذه الحدود على أساس رأسمال 
الصندوق وحاجة العضو. وقد وضع المحافظون أمام الخبراء . ثلائة بدائل 
للإختيار من بينها: 


(5؟) أنظر: الأعمال التحضيرية؛ ج31 ص, 174 19/1 - 7ل31. 
(78) مذكرة صندوق النقد العربي. 


رف 


البديل الأول: أن يكون السحب حراً بحسب حاجة وأوضاع البلد المقترض 
وظروفهء ولا يخضع إلا لتقديرات الصندوق في كل حالة على 
حذدة . 

البديل الثاني: أن يكون السحب حراً كالبديل الأول. في حدود سقوف تتحدد 
على أساس نسبة معينة من رأسمال الصندوق أو رأسماله مع 
احتياطياته . 


البديلالثالث: أن يبنى السحب على أساس معادلة يكون لعجز ميزان 
المدفوعات الثقل الأساسى فيهء إلا أن السحب يكون في 
النياية عريوظا ‏ باللفية- فنا ]13 احد البديل: الثاله لتحديب 
الاكتتابات2” , 


وبالرغم من عدم الآخذ بالبديل الثالث في تحديد أسلوب الاكتتاب في 
رأسمال الصندوق. فقد تم الأخذ بمبدأ الارتباط بين القروض المقدمة والمدفوع 
من الخصة المكتتب مها. 


وعلى العموم فإن المشروع الذي إنتهت إليه إجتماعات حزيران /يونيو 
كان ينص على أن تكون حدود القروض مثلي الاكتتاب المدفوع في فترة 
إنفي عشر شهراًء وأربعة أمثال المدفوع للقروض القائمةء ويجوز لمجلس 
الادارة زيادة الحدود المشار إليها بأغلبية الثلثين دون تحديد لذلك. 

ولقد ارتضت هذه الحدود أيضاً دراسات الخبراء في إجتماعات 
تموز/يوليو ©/191. لكن الاجتماع المشترك لمحافظي البنوك المركزية والخبراء في 
يوم 1978/1١/15‏ أعاد دراسة هذا الموضوع ونزل بالحد الأعلى إلى ثلاثة 
أمثال الحصة المكتتب بهاء مع جراز زيادتها إلى أربعة أمثال الحصة المكتتب بها 
وكان الرأي متجهاً إلى إعطاء الحق بالزيادة إلى مجلس الادارة» لكن خط 


(75) يقوم البديل الثالث الذي اقترحه المحافظون لتحديد الاكتتابات في رأسمال الصندوق على أساس 
معادلة تدخل فيها «عناصر متعددة تأخذ بعين الاعتبارء بالإضافة إلى حجم الاحتياطي. حجم التجارة 
الخارجية والدخل القومي ونسبة العجزء ويمكن في هذه الحالة إعطاء تسهيلات خاصة لتسديد اكتتاب الدول 
التي لا تتناسب اكتتاباتها مع إمكانياتها الآنية في التسديد. ويمكن في حالة إتباع هذا البديل الاستفادة منه 
كأساس لربط عمليات السحب والاقتراض بحجم حصة الدولة العضو في رأس الال المكتتب به». أنظر في 
ذلك: مقررات وتوصيات الاجتماع السابع والمو سع لمحافظي البنوك المركزية العربية ببغداد. شباط/ فبراير 


؟"3ظ»> 


التشدد نجح أيضاً في أن يجعل سلطة تقرير الزيادة مناطة بمجلس المحافظين 
بدلا من يجلس الادارة ”2 , 
(ب) آجال الاقراض 

لقد كان القصد منذ البداية أن يقدم هذا الصتدوق قروضاً ذات آجال 
قصييرة ومتوسطة., على أساس أن الصندوق العربي للإنماء الاقتصادي 
والاجتماعي وصناديق التنمية العربية والمشروعات المشتركة تتولى مهمة 
الاقراض الطويل الأجل. والحق أن هذا هو مضمون فكرة أن صندوق النقد 
العربي سيكمل سلسلة مؤسسات التمويل العربية. ومع ذلك فقد قام إقتراح 
بأن يمتد القرض لعشر سنوات ولكن الرأي استقر على مدة السنوات السبع 
كحد أعلى للقرض80©. 


(ج) فوائد القروض 

لقد كانت المناقشات التحضيرية مستقرة على ضرورة تقاضي الصندوق 
فوائد معتدلة عن قروضهء وأن يعفى القرض التلقائي من الفائدة. بل إن 
مناقشات الاجتماع المشترك في 19410/1١١/١4‏ أشارت إلى فوائد بنسب -18/ 
و:/9/ -/١9‏ بعد أن أشير إلى فكرة إعفاء القرض التلقائي من أية 
فائدة50"” , 


(د) أنواع القروض 

لقد فرقت الاتفاقية بين ثلائة أنواع من القروض هي : 

0 القرض التلقائي , بنسية خخ من الاكتاب المدفوع ويمنح لتمويل 
العجز الكل في الأحوال العادية. 

- قرض الدعم. ويمنح لدعم برنامج مالي يتفق الصندوق عليه مع 
العضو يهدف تخفيف عجز موقت في ميزان المدفوعات لفترة زمنية يحددها 
جبجلس الادارة . 

خِّ القرض الممتد. ويمنح في حالة العجز الكبير الناجم عن خلل هيكلي 
في إقتصاد الدولة العضو بهدف إيجاد حل ملائم لمشكلات العضوء ويتم 
استخدام هذا القرض وفقاً للتنفيذ الزمني للبرنامج. 


زففضة أنظر : نصوص وتطور المتاقشات حول هذه النقطة: الأعمال التحضيرية. جك صس١اؤه-مكفه.‏ 

(8") أنظر :الأعمال التحضيرية. ج 1 ص 48/ا-06٠24.‏ 

(09) أنظر في مناقئة موضوع الفوائد وتيسيرها والتيسير الأكثر للعجز الناجم عن المبادلات العربية 
ص 808-4176 ومناقشات اخرى قبلها بخصوص موضوع الفوائد. 
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وعلى الرعّم من نص الاتفاقية على أن العجز الكلي الذي يمكن أن تتم 
المساعدة في تمويله قد يكون ناجماً عن إنتقال رؤ وس الآموال, إل أن الفقرة 
(ب) من المادة العشرين تعود وتقرر موقفاً وسطاً في هذا الموضوع. حيث تنص 
على' أن موارد الصندوق لا تتاح لمواجهة نزوح رؤ وس الأموال إل في حالات 
إستئنائية(” 4) , 


(*) تسهيلات الصندوق في التطبيق 

وف التطبيق شكل الصندوق منذ بداية نشاطه فريقاً مشتركاً من الفنيين في دائري 
القروض والأبحاث وبعض الخبراء لإعداد الدراسات الخاصة بالاقراض» وقد اعتبرت هذه 
الدراسات الأساس الذي أقر مجلس الادارة بالاستناد إليه سياسة الاقراض؟». وقد 
بلورت هذه السياسة عدداً من المبادىء الأساسية, لعل أهمها ما يتصل بتحقيق التوازن بين 
ما يقدمه الصندوق من تسهيلات وموقفه المالي» وما يتصل بمبدأ تكافؤٌ الفرص في| يقدمه 
الصندوق من تسهيلات457) , 


وحتى نباية سنة 191/4 بلغ إحمالي القروض المقدمة من الصندوق أكثر بقليل من 5 
مليون دينار عربي حسابي» بعد أن كان هذا الاجمالي أكثر بقليل من 5,0 مليون دينار عربي 
حسابي في سنة 429191/8), 


وللمقارنة أشارت المذكرة الى أعدها صندوق النقد العربي لاجتماعات المحافظين إلى 
أن القائم من قروض النقد الدولي للدول: الغربية غير القادرة مالياء. باستعاء ممصن قد 
بلغت ١6‏ مليون وحدة حق سحب خاصء وهو ما يعني أن ما سحبته الدول العربية غير 
القادرة مالياً يساوي 7/ من مسحوباتها من صندوق النقد الدولي» رغم أن نسبة الحخصص 
المدفوعة من هذه الدول إلى الصندوق العربي تبلغ /١4‏ فقط من حصصها المدفوعة 
لصندوق النقد الدولي. وتلقيى مذكرة الصندوق العربي مزيدا من التحديد في بجال هذه 
المقارنة. فتشير إلى أن صافي ما قدمه صندوق التقد الدولي إلى الدول العربية غير القادرة 


(50) أنظر في أسباب هذا النص وحكمته الواضحة مناقشات الأعمال التحضيرية وعلى وجه الخصوص 
ص1/7ه- 087 وإعادة هذه المناقشات في إجتماعات الخبراء في الدار البيضاء 18-1١‏ تشرين الثاني /نوفمبر 191/8 
ص#ةلا وص18م-4877. 

(41) أنظر: التقرير السنوي لصئدوق النقد العربي لسنة لال191 (أبو ظبي : الصندوق, /ا141), صلا 
«الانجازات». 

(47) أنظر: التقرير السئوي لصندوق التقد العربي لسنة 1918 (أبو ظبى: الصندوق. 1978), 
ص١7 ١‏ . 1 

(4) أنظر: التقرير الستوي لصندوق النقد العربي لسنة 1914 (أبو ظبي: الصندوق. 15108)ء 
ص 5ه ويلاحظ أن هذا المبلغ يساوي 54 مليون وحدة حق سحب خاص. 


350 


مالياً في الفترة 214178/19/7#١‏ تاريخ بدء الصندوق العربي لنشاطه الاقراضي. وحتى 
قد بلغ ؟,١‏ مليون وحدة حق سحب خاصء. وهو ما يساوي 55514/ 
فقط من مجموع صافي مسحويات نفس الدول من صندوق النقد العربي في نفس الفترة. 
والبالغ 6٠‏ مليون وحدة حق سحب خاص9؟؟), 
ويستفاد مما تقدم أن إمكانيات إستفادة دول العجز العربية من صندوق النقد العربي 
حتى الآن هى أكبر نسبياً من إمكانيات إستفادة هذه الدول من صندوق النقد الدولي» في 
حدود الظروف القائمة» بالقياسين الكمي والنسبي . 
على أية حال. فرغم أن قروض الصندوق الدولي. في الظروف الاعتيادية» ستكون 
بالضرورة أكبر من تسهيلات الصندوق العربي.» بحكم إرتفاع حجم مساهمات الدول 
العربية المعنية في رأسماله» وبحكم وجود نوافذ متعددة للاقراض. وبحكم وصول الاقراض 
من مختلف مصادر تسهيلات الصندوق الدولي إلى نسبة ه40/ من حصة الدولة و08٠1/‏ 
إذا استبعدنا تسهيلات تمويل المخزون الاحتياطى». فإن قدرات الصندوق الدولي في هذا 
باتت محدودة بسبب إنتهاء التوزيعات الميسرة تكد الأمانةء وبدء فترة السداد بالنسبة 
هاء وبسبب توقف التسهيلات النفطية وبسبب الصعوبات التي ستحيط بالسحب من 
التمويل التكميلي*؟». ١‏ 
وعلى ذلك فإن هذا الوضع يفرض دوراً إضافياً على صندوق النقد العربي أن يتصدى 
له في محال تمويل العجز في موازين مدفوعات الدول الأعضاء. لكن مساهمات الصندوق 
العربي لا تزال مساهمات محدودة لجملة أسباب: 
- صغر رأسمال الصندوق العربي» وصغر حجم مساهمات الدول غير 
القادرة مالياء وارتباط الاقراض بالمدفوع من الحخصص. وقد أشرنا إلى أن 
المدفوع من الخصص لم يتجاوز حتى الآن أكثر من 87/ من الأصل . 
- السياسة المحافظة لمجلس إدارة صندوق النقد العربي ورغبته في 
المحافظة على توازن موارد الصندوق. الأمر الذي ترتب عليه تحديد الحجم 
الأعلى للاقراض ب١٠5//‏ بدلاً من ال0٠0٠4/‏ أو ال0٠650/‏ المنصوص عليها في 
الاتفاقية . 
- الالغاء العملى لتسهيلات الكفالة بسبب تفسير مجلس الادارةء ريما 
إنطلاقاً من سياسته المحافظة. إن هذه التسهيلات هي بديل للاقراض وليست 
إضافة عليهء مما حرم الأعضاء من إمكانيات إضافية . 


(45) أنظر: مذكرة صندوق التقد العربي» ص". 
(56) المصدر نفسهء ص؟١.‏ 


/ا0؟ 


- عدم إنسياب موارد خاصة وإضافية للصندوق لقابلة الأعباء المترتبة 
على آثار تصحيح أسعار النفط بعد سنة ١91/8‏ بالنسبة للدول العربية 
المستوردة للنفط. حيث كان من اللمتوقع إنسياب مثل هذه الموارد بحكم بإنها 
كانت مطبقة في مجال التعاون العربي الاقليمي» ولا يصح أن يوكل في علاجه 
إلى سياسات مالية تقرر لمواجهة مثل هذه الحالات بالنسبة للجميع الدول. 
- الابطاء في تسديد المتبقى من رأسمال الصندوق واشتراط مجلس 
الحافظين إيجاد رابطة بين ظروف إستحقاق التسديد واستعمال الصندوق لنسب 
معينة من رأسماله لا تقل عن /5٠‏ من الحصص المدفوعة في سياسات 
الاقراض . 
والحق أن علاج مثل هذا الأمر يتطلب تسديداً عاجلا لرأس المال» ونظراً سريعاً في 
زيادته» وإطلاقاً لقدرات الصندوق في مجال الاقتراض في الأسواق العربية والدولية» وتمكيناً 
موضوعياً له من فتح نواقذ حديدة لمساعدة الدول العربية غير القادرة» وإعادة النظر في 
السياسات المتحفظة لمجلس الادارة» سواء فيها يتصل بحدود الاقراض أو التفسير الصحيح 
لوضع الكفالات أو أسعار الفائدة. 


( أ) الفوائد 

في مجال الفوائد نجد أن مجلس إدارة الصندوق قد فرض فائدة سعرها 
,م/ على القرض التلقائي. ويرتفع هذا السعر بنسبة 7٠,8‏ سنوياً ليصل 
إلى ©25,1/ في السنة الثالثة» كا أن أسعار الفوائد على القروض الممتدة تبدأ 
ب؟,ه/ في السنة الأولى وتصل إلى /1/ في السنة السابعة. 

والحق أن هذا الاتجاه بعيد بعض الشىء عن تصورات واضعى 
الاتفاقية: حيث كانت المناقشات تتجه إلى عدع. تمل القرض التلقائي ا 
فائدة عدا العمولة الادارية التي قدرها الصندوق ب8؟,٠/‏ تستقطع إبتداء . 
وكان من الممكن أن تكون مثل هذه العمولة فرضاً سنوياً مقابل إدارة القرض 
التلقائي. أما أسعار الفوائد على القروض الممتدة فهي الأخصرى مرتفعة. 
خصوصاً وإن الاقراض يتم من رأسمال الصندوق. من جهة. وإن حجم 
الاقراض قليل بسبب صغر الحصص المدفوعة وانخفاض سقوف الاقراض» 
من جهة ثانية. وقد يمكن تصور أن وجود مثل هذا السعر قد بدأ بإصدار 
الكفالات أو الاقتراض في الأسواق المالية من أجل إقراض الدول الأعضاء 
ليمول عائد سعر الفائدة المرتفع تَعمنا من أعباء الفوائد المرتفعة المترتبة على 
الاقتراض وإعادة الاقتراض. لكن شيئا من ذلك لم يحدث . 
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(ب) اجال القروض 

في بجال مدد الاقراض فإن سياسة مجلس إدارة الصندوق قد استقرت 
على تحديد آجال القروض بثلاث سنوات للقروض التلقائية» وبخمس سنوات 
لقروض الدعم. وسبع سنوات لقروض العجز الميكلي. 

ومن المناسب أن تمد آجال قرض الدعم لتصل إلى سبع سنوات عندما 
يقترن بحالة قرض العجز الحيكليٍ. وأن يمتد أجل القرض التلقائي إلى حمس 
نوات إذذة افرن يقوقن الناع . فقطء إل سيم ستوات إذا :كرت قرفن 
العجز الحيكلى. ولقد أشرنا من قبل إلى أن جعل مدد القروض بحدود عشر 
سنوات قد 0 أثناء الأعمال التحضيرية على على الرغم من تأييد بعض الخبراءء 
له. وقد نؤيد مثل هذا الرفض لأنه قد يعطي صالاً للإسترخاء بعض ) الشيء 
في إطار تطييق سياسات التصحيح أو فعالية الصندوق وتوازن موارده. 


(5) مصاعب واجهت الصندوق في التطبيق 

كشفت مقابلات شخصية للكاتب مع بعض مسؤولي الصندوق العربي» في بداية 
سنة ٠148١ء‏ أن الظاهرة المتكررة التي تواجه الصندوق هو إضطراره إلى إيفاد بعثات 
للمعاونة في جمع البيانات الضرورية لتقديم القروض بالرغم من أن أغلب هذه البيانات يتم 
جمعه عادة لأغراض صندوق التقد الدولي. بل إن بعض مسؤولي 0 التي تتقدم 
بطليات الاقتراض للصندوق العربي يلمح لمسؤ ولي الصندوق إلى أنه من غير المقبول أن 
يحصل الصندوق على ذات القدر من المعلومات التي يحصل عليها الصندوق الدولي (!) مع 
وجود الفارق فيا يقدمه كل من الصندوقين من اقراض. ويخلص مسؤ ولو الصندوق العربي 
من محليل هذه الظاهرة إلى صعوبة توصل الصندوق إلى سياسات تصحيحية مع الدول 
المقترضة . ٠‏ 

لكن مثل هذا الأمر كان متوقعاً في ضوء الخبرة المستفادة من تطبيقات الصندوق 
الدولي . حيث «يتردد الكثير من الدول في قبول مثل هذا التدخل في 0 الداخليةء لما له من 


إنعكاسات سياسية واجتماعية واقتصادية عليها. ولذا فإن الصندوق لا يقدم عل وضع مثل هذا البرنامج إلا 
في ظروف خاصة وإستئنائية. والدولة لا تقبل به إل إذا كانت بامس الحاجة إلى القرض لإنقاذ أوضاعها 


لمتردية. . .2400 لذلك فإن صعوبة ارا على البيانات الضرورية لاتخاذ القرار بتقديم, 
القروضن وتحديد شروطه ينبغي أل تة تقود إلى الاستخلاص الذي تم إستنتاجه من جهةء كا 
أن ضالة حجم القرض أو زيادته ليست هي العامل الحاسم في قبول السياسات التصحيحية 
أو رفضها من جهة أخرى. فكلنا يعلم أن الكثير من الدول ترفض مثل هذا التدخل من 
قبل صندوق النقد الدولي. وأمثلة ذلك كثيرة في منطقتنا العربية . 


(كةع) القيسي ء «صنتدوق النقد العربي» » ص7١‏ 5 
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الصعوبة الثانية التي قد تثور أمام أداء الصندوق تتصل بصفة التيسير الذي يجب أن 
تتسم به تسهيلاته» حيث يمكن القول أن أية إشتراطات إضافية يضعها الصندوق العربي 
على إشتراطات صندوق النقد الدولي إنما تمثل زيادة في العبء على الدولة المقترضةء وهو 
ما يناقي اليسر المفترض في الصندوق العربي. أما إذا اكتفى باشتراطات الصندوق الدولي 
فإن الخشية تقوم بانسحاب الانتقادات الى توجه إلى الصندوق الدولي على الصندوق 
العربي. لكن مثل هذه الاقتراضات تغفل فرضاً آخر هو أن تكون شروط الصندوق العربي 
أقل من شروط الصندوق الدولي. وبالاضافة إلى ذلك قد تكون شروط الصندوق العربي 
ذات أبعاد قومية» ولا يمكن القول بأنها عبء مضاف. لأن مثل هذه الاشتراطات مقابلاً 
معيناً هو قروض الصندوق العربي. وفضللً عن كل ما تقدم فإنه قد يكفي لتحقق الدعم 
من الصندوق العربي أن يقدم تسهيلاته دون أن يتطلب كل شروط صندوق النقد الدولي. 
من جهة. ودون أن يتشدد في التطبيق الحرني لهاء من جهة ثانية» ودون أن يؤدي هذا 
الاقتران الحزئي في الشروط إلى الحد من عناصر التيسير الأخرى التى تتضمها تسهيلات 
الصندوق العربي. من جهة ثالثة. 
أما الصعوبة الثالثة والمركزية التي تواجه الصندوق فتتمثل في محدودية تسهيلاته على 
نحو ما أشرنا. ويطرح مسؤ ولو الصندوق حلولاً لمعالجتها في ثلاثة إتجاهات: 
(أ) زيادة الحدود القصوى للاقتراضء وواضح أن هذا الحل محدود الفائدة بحكم 
قلة مصادر التسهيلات نسبياً. وبحكم أن هذا قد يقضي على التوازن المالي 
للصندوق, وقد يفضي إلى تصفيته في نباية الأمر. 
(ب) زيادة رأس المال. وقد أشرنا قبل قليل إلى أن البحث في هذا الموضوع يتطلب 
تسديد كل رأسالمال أولاً. والتحرر من السياسات المحافظة لمجلس الادارة ثانياًء 
ثم النظر فيموضوع التسهيلات برمته في ضوء الخبرة المستفادة ثالثاً. 
وفضللً عن ذلك فإن البحث في زيادة رأس المال يفتح ثلائة إحتمالات 
من وجهة نظر مسؤولي الصندوق الذين تمت المداولة معهم في بداية سنة 
214 : 
- إن قيام الصندوق بتمويل المزيد من عجز الدول العربية غير القادرة 
مرتبط بزيادة حصتهاء لذلك قد يبدو مناسباً أن تزيد دول العجز حصتهاء 
لكن ذلك. كما يضيف المسؤولون في الصندوق. يحد من التوصية باتباعه أنه 


(407) لمزيد من التفصيل وتغطية كل جوانب هذا الموضوع أنظر: مذكرة صندوق التقد العربي. 
ص "79-1 


وها 


يظهر دول العجز وكأنها هي المتحملة لمسؤولية تمويل عجز موازين مدفوعاتها 
من جهةء. ويترتب عليه زيادة إقتراض الصندوق مما يزيد في أسعار الفائدة 
والعبء على دول العجز من جهة ثانية. 

- قيام دول الفائض بزيادة حصصها. ويسهم هذا الاحتمال بتيسير 
مصادر التسهيلات. لكنه لا يعالج حجم التسهيلات إن لم تغير معادلة 
الاقتراض ويفصل بينها وبين حجم الحصة المدفوعة. 

- إحداث زيادة عامة وهو الأمر الأكثر قبولاً. رغم أنه سيلقى 
الصعوبات التي لقيها تدبير الدول العربية. غير القادرة مالياً لحصصها في رأسمال 
الصندوق الابتدائي . 

وفي تقديرنا أن هذا هو أسلم الحلول لزيادة رأسمال الصندوق. بغض 
النظر عن حجم الزيادة وتوقيتها. وعلى الدول العربية أن تجد صيغة ملائمة 
لتمكين دول العجز العربية من سداد حصتهاء ولو بإتباع برامجح تصحيحية 
يتولى الصندوق العربي وضعها من أجل ضمان إنجاز مهام إقتصادية تخدم 
حركة التكامل الاقتصادي العربي والدول العربية مجتمعة وفرادى. أيا كان ثمن 
ذلك. 

(ج) فتح نوافذ جديدة للتسهيلات في الصندوق العربي. ويمكن الاشارة في هذا 

المجال إلى النوافذ التالية: 

- نافذة لتعويض الصندوق عن إقراضه بفائدة رمزية لما يقترضه من 
الأسواق الالية العربية أو الدولية أو من الدول المباشرة. وقد يتم تمويل هذه 
النافذة من مبلغ ثابت يقوم الصندوق باستثماره أو من إحتياطي خاص بذلك». 
أو من مبلغ سنوي تخصصه دول الفائفض سنة بعد اخرى في الاجتماعات 
السنوية للمحافظينء. ووفقا لهيزانية تحمينية يضعها الصندوق. 


- نافذة لتنمية التبادل التجاري كّاء وتطويره نوعاً. من موارد تخصصها 
الدول العربية القادرة. وتوضع التفاصيل المتعلقة مها بالتشاور مع جلس الوحدة 
الاقتصادية العربية وبالارتباط مع تقدم تطبيق قرار السوق العربية المشتركة. 


- نافذة التسهيلات النفطية. وتوضع التفاصيل المتعلقة مها بالتعاون مع 
المنظمة العربية للدول المصدرة للنفط. 


- نافذة عقد التنمية العربي» وتوضع التفاصيل المتعلقة لها بالتعاون مع 


كه 


المجلس الاقتصادي والصندوق العربي للإنماء. ووفقاً لتوجيهات مؤتمر القمة في 
هذا الصدد. 


- نافذة الدفاع القومي العربي»ء وتوضع التفاصيل المتعلقة ها بالتعاون 
مع مجلس الدفاع المشتركء ووفقاً لخطة تؤدي بالضرورة إلى إنجاز مهام 
التحرير وتتناسب تسهيلاتها مع إلتزاماتها. 


وأياً كان الأسلوب الذي يطرح لمواجهة هذه الصعوبة» فإننا نعتقد أن هذا الجانب 
من مهام الصندوق العربي قد لقي إهتماماً يفوق الاهتمامات المطلوبة للجوانب الأخرى 
للتكامل النقدي العربي. وهو ما لا يجب أن يحدث لأن هناك علاقة خصوص وعموم بين 
التكامل النقدي العربي وبين تمويل العجز في موازين مدفوعات يعض الدول العربية» 
فتحقق الأول يوجد الحل للثاني. ولكن إنجاز الثاني لا يؤدي إل إلى تقارب عربي قد يكون 
موقوتاً بل ومصلحياً. وسنعود للإشارة إلى هذه النقطة فيم| بعد. 

ومن الصعوبات التى أثارها التطبيق ما يتصل بالقرض التلقائي» حيث تحددت مدته 
بثلاث سنوات. من 8 وبعدم إعادة إقراضه إلا إذا قلت مديونية العضو عن 170 من 
حصته المدفوعة. من جهة ثانية. والواقع أن هذه الصعوبات مردها إلى سياسات الصندوق 
وليس إلى نصوص تشريعية في الاتفاقية. ولقد أشرنا قبل قليل إلى أن من الضروري أن 
يمتد أجل هذا القرض إلى أطول من ثلاث سنوات إذا اقترن بقرض الدعم أو القرض 
الممتد. أما إعادة إقراضه عند تسديده فهو أمر ممكن ونابع من الطبيعة الخاصة للقرض» 
ومن حكمة إقراره في صندوق النقد العربيء باعتباره أداة للتيسير على الدول العربية غير 
القادرة مالياً لتسديد حصتها في رأسمال الصندوق واستقراضها فور بدء الصندوق لنشاطه. 
ومن هذا المنطلق إقترحنا ني الموضع السابق إعفاء هذا القرض من أية فائدة والاكتفاء 
بالعمولة المقررة لإدارته سنويا. 

والحق أن إزالة مثل هذه الصعوبات أمر يمكن أن يحققه مجلس الادارة أو مجلس 
المحافظين. ولكنه يعبرء في تقديرناء عن وجه آخر من وجوه السياسة المحافظة لمجلس 
الادارة» وهو ما يحتاج إلى إعادة نظرة شاملة في ضوء المتغيرات المحيطة بأداء الصندوق. 

وعلى العموم فإِن التقرير السنوي للصندوق- ١91/8‏ يتحدث. في الصفحة 8" 
وما بعدها. عن تيسيرات مستمرة يحدئها مجلس الادارة في شروط الاقتراض وف تيسير 
التعاقد. ما يحملنا على الاعتقاد بأن مجلس الادارة سيجد في دراسات الندوة الحالية يجالاً 
كبيراً لإعادة النظر فيما يستوجب إعادة النظر في سياساته الخاصة بالاقراض ويقيام الصندوق 
بإنجاز أهدافه الأخرى على نحو متوازن. 


نكيف 


على أية حال. يجب أن لا تختلط الأمور بحيث يتصور أن صندوق النقد العربي هو 
الوسيلة الوحيدة التي يمكن أن يدعم فيها عجز موازين المدفوعات. وني هذا المجال يشير 
تقرير صندوق النقد العربي لسنة 191/4 إلى أن حجم تحويلات العاملين خارج أقطارهم 
من أبناء الدول العربية إلى أقطارهم قد ارتفع من ",٠مليار‏ دولار سنة ١994‏ إلى 
ه,"مليار دولار سنة .١1918‏ ويشمل هذا الرقم التحويلات الخاصة الواردة إلى مصر 
واليمن الشمالي وسوريا والأردن والسودان. ولا تشمل هذه الاحصاءات ما يرد إلى لبنان 
وفلسطين المحتلة. ويبقى رقم هذه التحويلات في حدود ؟ مليار دولارء إذا استبعدنا 
التحويلات إلى مصرء حيث بلغت تحويلات العاملين المصريين إلى مصر من الخارج 
مليار دولار#0؟) , 

وبالإضافة إلى ذلك فإن التعاون النقدي العربي قد شهد تطوراً جاداً في محال دعم 
موازين الدول العربية غير القادرة مالياء عن طريق زيادة ودائع البنوك المركزية والمؤ سسات 
النقدية للدول العربية النفطية لدى البنوك المركزية والمؤسسات الممائلة في الدول العربية غير 
النفطية. ى) تطور الدعم في هذا المجال بالضمانات التي قدمتها دول عربية نفطية لصالح 
دول عربية غير نفطية في السوق الالية الدولية. ولا نريد أن نكرر ما سيتكررء بالتأكيد. 
عند غيرنا من باحثي هذه الندوة من ذكر لأرقام المعونات العربية المنسابة للدول العربية» 
فأمرها معروف. 

أياً كانت الطريقة المقترحة لإدارة موارد عقد التنمية العربية» وأياً كان أسلوب إدارة 
الموارد التي ستخصص لإنجاز مهام استراتيجية العمل العربي المشتركء فإن أياً منها أو كليهما 
سيشكل تطوراً إيجابياً في محال دعم موازين المدفوعات» على نحو يخقف الضغط على 
صندوق النقد العربي. ليستطيع التفرغ إلى مهمته الأساسية في إنجاز تقدم مطلوب لذاته 
ولنتائجه في إطار التكامل النقدي العربي. 
١‏ - التكامل المالي 

تزإيد اهتمام الكتابات الاقتصادية العربية بالأسواق المالية العربية. كأحد المحاور 
الأساسية للمضى قدماً في تحقيق أهداف الخطط الانمائية الطموحة.» بحيث عبرت هذه 
الكتابات في مجموعها عن أن إقامة سوق مالية عربية هي التجسيد الحي للتكامل 
|الاقتصادي العربي في جانب التمويل الانمائي؟». وتتصل مهمة تطوير الأسواق المالية 
العربية إتصالاً وثيقاً بالتنمية» من حيث أنها الوسيلة التي تيسر إنتقال الأموال وتوجد المنافق 

(548) تقرير صندوق التقد العربي لسنة ةلا5ا ص 71-7٠‏ 

(44) الأمانة العامة لمجلس الوحدة الاقتصادية العربية» «الأسواق المالية العربية حاضرها ومستقبلها. » 


مخلة الوحدة الاقتصادية العربية. السنة ؟ (نيسان/أبريل 19415). العدد #. ص#” وما بعدها. 


ركف 


الملائمة لأفضل إستثمار لهاء ومن حيث توثيقها لعرى إرتباط اقتصاد الوطن العربي 
بالاقتصاد الدولي» ومن حيث أن العمولات والأرباح التي يحصل عليها المقيمون تمثل مقابل 
الخدمات المتعددة التي يقدمونها في السوق المالية لمصلحة المقيمين في الخارج. وهي إيرادات 
غير منظورة لا تقل أهمية عن حصيلة الصادرات السلعية في تأثيرها الايجابي على ميزان 
المدفوعات». ومن حيث توفيرها لمقابل ما كانت تدفعه إقتصاديات الوطن العربي لمثل هذه 
الخدمات. 

لكن الهدف المباشر الذي ارتبط بأغراض الصندوق جراءاختصاصه بتطوير الأسواق 
المالية العربية هو هدف إعادة تدوير الأموال العربية من السوق الدولية واحتياجاتها إلى السوق 
العربية واحتياجات التنمية فيها وضغوط موازين المدفوعات عليها. ولقد حرص السادة 
المحافظون, كما حرصت مذكرة الأمانة العامة لمجلس الوحدة الاقتصادية ومناقشات الخبراء» 
على تأكيد هذا المعبى» سواء في اجتماعات شباط/قبراير 191/8 ببغداد. أوني كل 
الاجتماعات التى تلت ذلكء, ولذلك فقد أشارت الفقرة (ه) من المادة الرابعة صراحة على 
هذا ال هدف, 5-6 أكثر من وسيلة في المادة الخامسة على دور الصندوق في تشجيع انتقال 
رؤ وس الأموال بحرية بين الدول الأعضاء. وعلى استقرار قيم العملات العربية وقابليتها 
للتحويل فيهما بينهاء وعلى إزالة القيود على المدفوعات. كما ستشير في هدف التكامل النقدي 
للصندوق. ولا شك أن أمام الصندوق مجالات بكر للابداع في تنفيذ هذا الهدف بالتناغم 
والتنسيق الناميين بينه وبين منظمات العمل العربي المشترك الأخرى. 

(أ) اداء الصندوق في هذا المجال : 

إهتم الصندوق بهذا الموضوع. وكانت لجنة من ثمانية محافظين قد تولت دراسته فنياً. 
وانتهت دراسات اللجنة إلى نتائج محددة. وانتهى الأمر إلى مواصلة دراسته من قبل الخنة 
تمثل فيها المحافظون والجامعة العربية وصندوقي الانماء والنقد العربيان2””2 . وفي ضوء هذه 
التطورات بلور الصندوق استراتيجية في مجال العمل على تطوير الاسواق المالية العربية في 
السنوات الثلاث القادمة تقوم على خمسة عناصر أساسية0١*2:‏ 

(أ) الاعتماد على بعدين في تقديم المعونة الفنية والمساهمة في بلورة ودعم الأسواق 
العربية المحلية: يرتكز أوطماء وهو مباشر. على امكانية مساهمة الصندوق في 
إنشاء شركات أوراق مالية محلية بغرض دعم الأسواق الأولية والثانوية 
القائمة. أو التي يمكن قيامها مستقبلاًء في الدول الأعضاء. وما لذلك من أثر 
في تطوير الأسواق المحلية» من جهة. وربطها ببعضها البعض» من جهة 


)60 أنظر في مزيد من التفاصيل تقرير الصتدوق لسنة 191/4. ص 435-44. 
)8١(‏ المصدر نفسه. ص "45-45. 


كلها 


رب 


رج 


)د 


(ه) 


ثانية» بما تتيحه استمرارية تواجد الصندوق فيها. ويرتكز البعد الثاني» وهو 
غير مباشرء على إعداد دراسات تفصيلية عن أوضاع السوق المالي والنقدي 
في كل دولة عربية للتعرف على أوجه التطوير اللازمة لدعم نشاطها وتحديد 
احتياجاتها من المعونة الفنية والعمل على توفيرهاء سواء في شكل خبراء 
أو مستشارين أو في شكل منح تدريبية ودراسية. 

إعداد مجموعة من الدراسات المتخصصة بغرض تقييم إمكانيات الربط بين 
الأسواق المالية العربية» في ضوء نظم .إصدار وتسجيل وتداول الأوراق المالية 
المطبقة حالياً في الدول العربية المعنية» ونظم الرقابة على النقد وتحديد أسعار 
الصرف. ودعوة ممثلين عن الحكومات والمؤسسات المعنية لمناقشة نتائج هذه 
الدراسات والتقدم بالتوصيات اللازمة. 

العمل على تنشيط سوق إقليمية عربية للأوراق المالية» في ضوء ما تتيحه 
اتفاقية الصندوق له من إصدار الاوراق المالية لحسابه الخاص. أو تعهد 
إصدارات لصالح الدول الأعضاء أو شمول ما تصدره هذه الدول من أوراق 
بكفالته» وبما يمكن الصندوق من التأثير على جانبي العرض والطلب في 
الحبرق المالية عل امشو الالتي . 

المساهمة فٍ تحسين المناخ الاستشماري في الدول الأعضاءء عن طريق 
المشاركة في إعداد الاتفاقية العربية للاستثمار ودعم الجهود اللازمة 
لوضعها موضع التنفيذء ومتابعة تقييم النتائج المترتبة على تطبيقها بصفة 
دورية. 

المساهمة في تطوير دور المصارف والمؤسسات الالية العربية في المجال الدولي 
والاقليمى. كمنفذ لاستثمار فوائض الأموال العربية وكمصدر لتوفير 
احتياجات التترضية الغرت من التمويل :دض :الآجال القضيرة والتوسظة ؛ 


والحق أن مؤسسات عربية أخرى لم تنفض يدها بعد من هذا الاختصاص ك) سنشير 


فيا بعد. ولذلك فإنه يبدو واضحاً أن الصندوق يحاول أن يعمل في الجوانب المتصلة بما 
يمكن أن يؤديه كمؤسسة في هذا التطويرء وهو أمر محمود بحكم أنه قد يؤدي إلى نتائج 


واقعية”*». لكن صندوق النقد العربي لم ينفض يده من موضوع التعاون مع المؤسسات 


(09) آخر تطورات مسار السوق الالية العربية في المجالات الأخرى. ان اجتماع محافظي البنوك 


المركزية العربية (المنعقد في الرياض في الفترة #-4/ 4/ 198٠‏ قد ناقش مذكرة صندوق النقد العربي حولها) 
ووجد أن توصيات اللجتة الفنية الي استندت إليها مذكرة صندوق النقد العربي مقيولة ثم تكليف اتحاد 
المصارف العربية لإعداد مسح للأجهزة المصرفية في الأقطار العربية والمصارف العربية الأجنبية والتعرف على 


ناض 


الأخرى حيث أعد مذكرة قدمها إلى اجتماع جدة لمحافظي البنوك المركزية ضْمَنها ما يرى 
القيام به في ضوء الدراسات الفنية السابقة. وتتلخص هذه الاجراءات ب: تدعيم رؤ وس 
أموال واحتياطيات المصارف العربية. وإصدار شهادات الايداع المصرفيةء 
واستعمال القروض المصرفية ذات الفائدة المتحركة» واقتناء.السندات الدولية المقومة بالعملات 
العربية» وإصدار القبولات المصرفية. والقيام بإصدارات عامة لتمويل الدين العامء» وتطوير 
التشريعات المحلية العربية ذات العلاقة. 


- التكامل النقدي العربي 
تتمثل أهداف الصندوق في هذا المجال في أمرين مترابطين هما: 
(!) استقرار أسعار الصرف بين العملات العربية وتحقيق قابليتها للتحويل 
(ب) دراسة سبل توسيع استعمال الدينار العربي الحسابي وتهيئة الظروف المؤدية إلى 
إنشاء عملة عربية موحدة. 


( أ) استقرار أسعار الصرف 

تحدئت الفقرة (ب) من المادة الرابعة من الاتفاقية عن استقرار أسعار الصرف بين 
العملات العربية وتحقيق قابليتها للتحويل في) هينها. 

ولقد كان الأصل أن يهدف الصندوق العربي. طبقاً لمقررات بغدادء إلى تحقيق 
الاستقرار في القيمة الخارجية للعملات العربية ومعاونة الدول في حل مشكلاتها النقدية. 
ولقد استوعب مشروع الأمانة العامة لمجلس الوحدة هذا التوجه. فنصّت الفقرة(د) من 
المادة الخامسة من المشروع على اختصاص الصندوق ب «العمل على استقرار القيمة الخارجية 
لعملات الأعضاء وقابليتها للتحويل وحل المشاكل النقدية للأعضاءء. واكتفى المشروع المصري بالنص 
في الفقرة التاسعة من المادة الأولى على اختصاص الصندوق ب «العمل على استقرار أسعار صرف 
عملات الدول الأعضاءء. مؤكداً بذلك التزام الدول الأعضاء بأحكام وأهداف صندوق النقد 
الدولي على نحو ما هو معروف. أما مشروع خبراء صندوق النقد الدولي فقد نظر 
للموضوع من زاوية الاقلال التدريجي للقيود على المدفوعات والتحويلات الجارية بهدف 
إزالة هذه القيود كلياً. 

ولقد كانت وجهة نظر الأمانة العامة لمجلس الوحدة الاقتصادية في هذه المسألة هي 


- مصاعبها ومعوقات عملهاء. وإبلاغ تتيجة ذلك إلى صندوق النقد العربي. الذي كلف |ابإعداد الدراسات 
اللازمة حولها لعرضها على مجلس المحافظين في اجتماعه القادم (!) ولا تحتاج هذه الجهود وحيرتها إلى تعليق. 
ولكن عسر المخاض الذي تخوضه إجراءات تطوير هذه السوق قد بلد لنا نتائج توازي بعض هذا العسرء 
ومن الآن أراهن أن ذلك لن يحدث! . 


لض 


أنه على الرغم من اختصاص صددوق النقد الدولي بتحديد سعر التعادل لعملات كل 
الدول الأعضاء فيه وتثبيت قيمتها وتحريرها من القيود وجعلها قابلة للتحويل. فإن من غير 
المقبول أن يتخلى صندوق النقد العربي عن دوره القومي تي الجانب النقدي للعلاقات 
الاقتصادية العربية» خصوصاً ما يتصل بتحرير عملات الدول العربية من القيود وقابليتها 
للتحويل فيا بينهاء بالاضافة إلى قابلية هذه العملات للتحويل تجاه العملات الخارجية 
الرئيسية» وتقدير مدى صلاخية قواعد السلوك النقدية المناسبة لأقطار الوطن العربي. دون 
أن يتعارض هذا الاختصاص مع اختصاص صندوق النقد الدولي. ويستطيع صندوق النقد 
العربي أن يتوصل إلى ذلك بطرق مختلفة» كإجراء المشاورات مع الدول العربية في هذا 
الشأن وتقديم المعونة الفنية وتمثيل الدول الأعضاء في الاجتماعات الدولية والاقليمية ذات 
العلاقة وتنظيم التعاون المتبادل بين البنوك المركزية» بالإضافة إلى الدور الذي يؤديه 
صندوق النقد العربي في هذا المجال. عن طريق تصحيح الاختلال في ميزان 
المدفوعات9” , 


ولقد كان هذا الاختصاص محلا لاعتراض متشدد من قبل بعض الخبراء بحجة أن 
هذا يتضمن تعارضاً مع اختصاصات صندوق النقد الدولي. لكن وجهة النظر هذه لم تلق 
قبولا في حينهء وأبقيت الفكرة على النحو الذي وردت به في مشروع الأمانة العامة لمجلس 
الوحدة(*”2. ولقد أبقى الاجتماع المشترك للسادة محافظي البنوك المركزية والخبراء في تموز/ 
يوليو ١91/8‏ هذا النص على حاله. 


لكن الموضوع طرح للمناقشة من جديد في اجتماع تشرين أول/ اكتوبر هلاواء 
حيث فضل بعض المحافظين استعمال فكرة «إزالة القيود على التحويلات النقدية» بدلاً من فكرة 
القابلية للتحويل0*"©». لكن رأياً آخر ذهب إلى ضرورة الابقاء على النص لأن القابلية 
للتحويل يقصد بها في مجال اتفاقية الصندوق أن «يكون لكل دولة عملة قابلة في كل وقت 
لتحويله العملات خارجية بسر مستقر”7 20 وككل وسط طرحت فكرة «تعزيز 
الاحتياطيات» بديلاً لذلك لكتهاء بعد المناقشة, لم تلق القبول2©9. فعاد أنصار فكرة 
«القابلية للتحويل» إلى التأكيد على أن الموضوع إزالة القيودء والاصرار عليه منذ الآن قد 


(67) الأآمانة العامة لمجلس الوحدة الاقتصادية العربية: إطار عام لمشروع اتفاقية صندوق النقد 
العربيء الأعمال التحضيرية, ج١1‏ ص .165-1١94‏ 

(084) أنظر المناقشات حول هذه النقطة. الأعمال التحضيرية. ص 7ه686-7” والفقرة ج من امادة؛ 
من مشروع الخبراء المقدم إلى اجتماع تموز 141/8 . 

(88) أنظر مناقشة السيد محافظ الجزائرء الأعمال التحضيرية.» ج١.‏ ص9805. 

(057) أنظر مناقشة السيد محافظ الأردن, المصدر نفسه. 

(67) أنظر المناقشات» المصدر نفسه. ص 08-807٠ه.‏ 


يفا 


يثير اختلافاً بين الأعضاءء حيث يشعر بعضهم أن الوقت لم يحن بعد لرفع هذه القيود. 
وهناك أمثلة واقعية لدول عربية ما زالت تحتفظ بالقيود رغم إمكانياتها المالية. وأضاف 
هؤلاء المحافظون إلى ذلك ان القضية ليست قضية نقدية أو مالية وإنما هي قضية 
إجتماعية. وانتهوا إلى ضرورة إلقاء النص على النحو الذي كان عليه(**2. وكحل وسط 
استقر الرأي على صياغة النص على أساس أن يكون «استقرار القيمة الخارجية لعملات الدول 
الأعضاء والعمل على إزالة القيود على المدفوعات الجارية:50” , 


وأعيدت مناقشة الموضوع في اجتماعات الخبراء بالدار البيضاء في 
ملحما/اارهلاوكف حيث اقترح العراق استبدال الصياغة ب «استقرار أسعار الصرف 
بين العملات العربية وتحقيق قابليتها للتحويل فيما بينها والعمل على إزالة القيود عل 
المدفوعات الجارية بين الأعضاء». ويحمد لهذا النص انه عاد إلى فكرة «القابلية للتحويل» 
ومزج بينها وبين فكرة «إزالة القيود». ويمكن القول أن قابلية التحويل للعملات العربية فيي| بينها 
تشكل المرحلة الأولى المطلوبة لإيجاد العملة العربية الموحدة. وأهم من ذلك فإن النظام 
النقدي الدولي الراهن أظهر بجلاء ان الجهود الاقليمية أكثر جدوى في حماية أسعار صرف 
عملات المجموعات الاقليمية وقابليتها فيا بينهاء على النحو الذي أكدت نجاحه تجربة 
النظام النقدي الأوروبي ودور الوحدة الحسابية الأوروبية التي يتضمتها هذا النظام (861)» 
وصندوق التعاون النقدي. والحق بالتدخل لتصحيح أي انحراف, إذا تجاوز هذا الاتحراف 
نسبة 7,8/ عن القيمة المثبتة للعملة في سلة عملات دول السوق»؛ والقدرة على تصحيح 
هذا الانحراف9"©. والحق أيضاً ان التعاون الاقليمي في. هذا المجال أصبح هو المدخل 
الرئيسي لتحقيق الاستقرار في العملات. بينما أصبح التعويم أمراً شائعاً ولا قيد عليه» 
إلا قيد الرخاء الداخلى واستجابته للمتغيرات الدولية ذات الأثر المباشر في سعر صرف 
العملة 'المعيئة. .ل آية حال. فلقد استقر الرأي على النص كما تم اقتراحه في ضوء 
التعديل العراقي. لكن بعض الوفود وجد أن هذا الهدف لم توضع الوسيلة المناسبة لتحقيقه 
في نصوص الاتفاقية» إلاأن الرأىقد استقر في المناقشات على أن هذه الوسيلة تتمثل في 
نصت عليه الفقرة (د) من المادة الخامسة بخصوص «تنسيق السياسات النقدية للدول 
الأعضاء . 2٠.‏ والتزام الدول بالعمل على تحقيق هذا الهدف بالتعاون مع الدول الأعضاء 


(58) أنظر مناقشة السيد محافظ البنك المركزي» المصدر نفسهء ص .6٠١‏ 
(0) أنظر المناقشات في الأعمال التحضيرية. ج21 ص 7/74. 
(10) أنظر لمزيد من مزايا الترتيبات التقدية الاقليمية: 
١020‏ مصوعءهء5 عط «رسع كرد تمماعمهك11 لمدم ل تموعنم1 عط 1ه عمتفبط ع1» ,متنك" أمعطمر] 


عاتصجمعطن18 بأامعسجمكمع12 عتسمومع؟ غه عمتعسصمسة1 لهدهوتتممدعنملا ده ومناءء81 ومتلمدظ عكتادعنه 
,1980 وهلاة 26-31 
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الأخرى. وبالتعاون مع الصندوق على النحو المنصوص في الفقرتين ( أ ) و(ب) من المادة 
السادسة . 


ومع ذلك,. وعلى الرغم من أن صياغة هذا الهدف جاءت بناء على اقتراح العراق 
وبكلمات ممثليهء فإن المرحوم الدكتور فوزي القيسي قد أثار الشكوك حول إمكانيات 
صندوق النقد العربي على إنجاز الكثير في هذا المجال(١"2»2‏ حيث أشار إلى أن ثبات سعر 
الصرف يتوقف على المبادلات الدولية للأقطار العربية وليس المبادلات العربية - العربية. كا 
أشار الكاتب أيضاً إلى أن اختلاف الكتل النقدية التى ترتبط بها العملات العربية يجعل هذا 
الهدف صعب التحقيق أيضاً. ولكن الككاتب لم ينف إمكانية الصندوق فى ربط كافة 
العملات العربية بالدينار العربي الحسابي.» حيث يمكن نسب هذه العملات إليه. وتتعهد 
الدول بالمحافظة على هذه النسب. حيث «يقوم الصندوق بعدها بالقروض في حالة العجز 
في ميزان المدفوعات لتحقيق هذا الثبات». والواقع أن الثبات إذا كان ممكن التحقيق بالنسبة 
للدينار العربي الحسابي فإنه ممكن التحقيق بالنسبة لأية عملة أخرى. إذا كانت الوسائل» 
كافية. والوسيلة الأساسية هي دعم ميزان المدفوعات وليس المبادلات. ولذلك فإن الحكم 
على قدرة الصندوق العربي على إنجاز هذا الهمدف من عدمه هو قدرته على الدعم: إلى الحد 
الذي يؤدي إلى الثبات وهذا ما يجب أن يعمل الضندوق عليه. 


أما بالنسبة لقابلية التحويل فيا بين العملات العربية وإزالة قيود الرقابة على الصرفء. 
فهو أمر ممكن بالنسبة للدول التي تتبع الأنظمة الاقتصادية الحرة» وهو ممكن مع بعض 
الجهد بالنسبة لدول التخطيط المركزي» إذا تمكن الصندوق من إنجاز تقدم ملموس في 
محال تنسيق السياسات النقدية والمالية للدول الأعضاء. 


أداء الصندوق في هذا المجال: 

سار الصندوق العربي في استكشاف واقع نظم وأسعار صرف العملات العربية حيث 
تبين: أن تسع دول عربية تعتمد الدولار الأميركي أساساً لتحديد أسعار صرف 
عملاتها("'). وتعتمد أريع دول عربية الدولار كأساس للتحديد اليومي لأسعار صرف 
عملاتهاء وتخضع ذلك للتغيير تبعا لمؤشرات خاصة في سعر تعادل الدولار مقابل حقوق 
السحب الخاصة2"9., وتعتمد دولة عربية واحدة سلة خاصة بها من العملات الرئيسية 
لتحديد قيمة عملتها(؟'»2 وتعتمد مجموعة أخرى من الدول العربية سلة خاصةء للفرنك 


(51) القيسى .وصندوق النقد العربي - أهميته وأهدافه.:» ص7١‏ . 

(7) السودان. سورياء الصومال, العراق؛ عمان, ليبياء مصرء اليمن العربية» اليمن الديمقراطية. 
(1) الامارات العربيةء البحرين وقطر والمملكة العربية السعودية. 

(584) الكويت. 


كف 


الفرنسي وزن راجح فيهاء كأساس لتحديد أسعار عملته1©©, واختارت دولة واحدة تحديد 
قيمة عملتها بالقياس إلى حقوق السحب الخاصة2'"0. واختارت دولة أخرى التعويم أساساً 
لذلك29©, 


وقد ترتب على مثل هذه الارتباطات أن تحقق استقرار نسبى للعملات العربية, 
لا بسبب الآأداء الاقتصادي للاقتصاديات العربية» وإنما بسبب الاستقرار النسبي الذي 
يشهده النظام النقدي الدولي في السنتين الأخيرتين. ْ 

لكن الاستقرار المنشود الذي أنيطت بالصندوق مهمة المساعدة تحقيقه يتوقفء ولا شك في 
ذلك. على تحقيق إنجاز حقيقي في مستوى الانتاج سواء من حيث الوفرة أو تنوع مكونات 
قاعدته أو اتفاقها مع احتياجات الأقطار العربية. كايتطل بهذا الأمر الانتقال الحر والميسور 
لعناصر الانتاج فضلا عن تخطيطه. وكلها أهداف بعيدة المدى لا بد وأن يعمل الصندوق 
عليها من خلال ما يتفق عليه من برامج تصحيحية, أو من خلال المشاورات الدورية. 
أومن خلال المعونات الفنية التي يقدمها للدول الأعضاء بشأن سياسات التنمية والتكامل 
الاقتصادي العربي. وخلاصة ما يمكن قوله هنا أن الوقت لا زال مبكراً لمطالبة الصندوق 
بإنجازات محددة في هذا المجال. 


(س) العملة العربية الموحدة 

لعل هدف إنشاء العملة العربية الموحدة. المنصوص عليه في الفقرة رو من اتفاقية 
الصندوق. من أكثر أهداف الصندوق إثارة للجدل ومدعاة لاختلاط عناصر البحث. 

فإنشاء عملة عربية موحدة يشكل تطلعاً قومياً مشروعاً يبرره كل ما يبرر إنشاء أية 
دولة لعملتها الوطنية . 

وفضلل عن المنطلق القومي الذي يؤطر هذا الاتجاه فإن العملة العربية الموحدة أمر 
تقتضيه طبيعة الأوضاع النقدية الدولية «السائدة واغبيار نظام «بريتون وودز». وإذا كان الفكر 
الاقتصادي يستقر في المجال النقدي على أن نظا نقدية إقليمية» كالنظام النقدي الأوروبي» 
يمكن أن تلعب دوراً فعالاً في استقرار النظام الدولي من خلال استقرار عملات أعضائها 
ومن خلال إيجاد الوسيلة لتدوير الفوائض وتوجيهها لتمويل الأغراض المتفق عليهاء والتي 
تحظى بأولوية عالمية من خلال التعاون مع المؤسسات الاقليمية كصندوق النقد العربي 
وموّسسة التعاون النقدي في أميركا اللاتينية وما يماثلههما من مؤسسات إقليمية للنقدء فإن 


(59) تونس» الجزائر» المغرب» موريتانيا. 
(356) الآردن. 
(57) لينان. 


برض 


من المنطقي أن نتصور دوراً إيجابياً لنظام نقدي عربي وعملة عربية موحدة تكمل دور 
العملات الرئيسية في توفير السيولة الدولية وتقليل عناصر عدم الاستقرار في المجالاات 
النقدية . 

ولن يتسع المجال للتحدث هنا عن معن التوحيد النقدي, وما إذا كان يعنى عملة 
موحدة تصدرها سلطة موحدة تحل محل جميع العملات العربية وسلطات إصدار هذه 
العملات» أو مشاركة مختلف البنوك المركزية العربية بإصدار عملة موحدة بموجب ترتيبات 
فنية ,إقتصادية معينة» أو تشابه الأسس القانونية لتنظيم النقد أو تقرير حرية التحويل الكاملة 
وعند الطلب بين العملات المحلية2"4. ولكن الذي يعنينا هنا الاشارة إلى أن هذا الموضوع 
ليس فرضاً مستحيلا. لك نطريقه ليس مفروشاً بالورد. مثله في هذا مثل الوحدة العربية 
نفسها ومقولة أن. «القادرين عليها غير راغبين فيها وان الراغبين فيها غير قادرين عليهاء”؟" . 


على أية حال. فلقد أشير إلى أن من الصعوبات التى تحول دون هذا التوؤحيد اختلاف 
الأسس النقدية التى ترتبط ها العملات العربية» 56 النقدية والمالية للأقطار العربية» 
وتباين , السياسات النقدية والماليةء وعدم وجود أسواق مالية عربية ينساب فيها رأس المال 
العربي في قنوات الاستثمار بيسر وسهولة, واختلاف أسعار صرف العملات العربية وعدم 
قابليتها للتحويل في) بينها وبين العملات الأجنبية وكثرة القيود على المدفوعات الجارية 
وانتقال رؤ وس الأموال. 

ويحمد للإتفاقية انها أحاطت بمثل هذه الصعاب ووضعت نصوصاً صريحة لعلاجها 
وعلى نحو واضح مما لا يستدعي تكرار الاشارة إليه. ويعبر هذا التوجه عن عناية فائقة 
أولتها المناقشات هذا الموضوع. وفضلا عن ذلك فإن الاتفاقية حرصت على تكريس فكرة 
الديئار العربي الحسابي وتحديده بثلاث وحدات من وحدات حقوق السحب الخاصة. 
وانصرفت الأعمال التحضيرية إلى فكرة إيجاد سلة عملات لتقييم الدينار العربي الحسابي. 
وتنادت الدول العربية والمنظمات العربية لبحث هذا الموضوعء لكن كل هذه الجهود 
لم تستقر بعد على شيء. يمكن الصندوق من تحقيق أهدافه في هذا المجال0*"). 

ولا شك أن نجاح صندوق النقد العربي في هذا المجال متوقف بادىء ذي بدء على 


(148) أنظر تفصيل ذلك في شقينء العلاقات الاقتصادية بين البلاد العربية. ص 9845-1748 

(59) ليس مفهوماً حتى الآن مثلآء عدم تحقق الدينار الخليجي ليحل محل عملات دول الخليج ذات 
الأنظمة الاقتصادية والاجتماعية . 

07١(‏ أنظر: فائق عبدالرسول وآخرينء «بدائل تقييم الدينار العربي الحسابيء» مجلة الاقتصادي 
العري, السنة١‏ (كانون الثاني/يناير /ا/191١),‏ العددا. ص ©6” وما بعدها. 


لف 


مدى نجاحه في تحقيق الاستقرار لأسعار صرف العملات العربية وقابليتها للتحويل فيا 
بينها. وقد رأينا ان الصندوق لا يزال في بداية تعامله مع هذا الحدف. وني هذا الصدد 
نجد أننا في اتفاق تام مع المرحوم الدكتور فوزي القيسي من أن الواقع الصعب في هذا 
المجال ينبغي ألا يقلل دما يعتزم الصندوق تحقيقه في دراسة سبل توسيع استعمال الدينار العربي 
الحسابي. لأن ذلك قد يؤدي تدريجياً إلى خلق قاعدة نقدية مشتركة قد تكون منطلقاً لخطوات نقدية 
وحدوية». 


: - التكامل التعجاري 

يرتبط هدف التكامل التجاري وتنمية المبادلات التجارية بين الأقطار العربية ارتباطاً 
وثيقاً بفكرة الصندوق. فلقد أشرنا إلى أن قرار السوق العربية المشتركة كان قد اعتبر 
اتفاقات الدفع الثنائية حلا انتقالياً لحين إنشاء صندوق نقد عربي. وعندما اختار يحلس 
الوحدة الاقتصادية العربية أن يبدأ باتحاد عربي للمدفوعات لتنمية التبادل التجاري وتسوية 
المدفوعات الجارية. تعثر هذا الاتحاد. وشكلت دراسة أسباب تعثره الانعطاف التاريخي 
نحو إقامة الصندوق. ولقد رأى بعض الدول أن تكون تنمية التبادل التجاري العربي هدفاً 
أساسياً للصندوق.. وأن يقتصر دور الصندوق في تمويل العجز في ميزان المدفوعات على 
تمويل العجز الناجم عن البادلات التجارية العربية؟"2. لكن المناقشات أوضحت صعوية 
ذلك. من جهة. وعدم كفايته كهدف للصندوق. من جهة أخرى. لذلك فإن الرأي قد استقر 
على أن يكون حجم مبادلات العضو التجارية مع الأعضاء الآخرين معياراً أساسياً بين 
المعايير التي يلبي الصندوق القرض على أساسها «الفقرةأ/ من المادة العشرين» وأن تخضع 
القروض التي يقدمها الصندوق لتمويل العجز الناجم عن المبادلات العربية» بشروط أكثر يسراً من 
تلك التي يخضع الإقراض لتمويل بقية العجز الكليء ولم تستثن من هذه المحاباة 
إلا المبادلات النفطية لأن هدف الصندوق ينصرف إلى تشجيع المبادلات العربية خارج 
القطاع النفطي . 

على أية حال. ورغم ان نصوص الاتفاقية تخدم هذا الهدف في مجموعهاء فإن 
الاشارة المباشرة لهذا الهدف جاءت في موضعين هما: 

( أ) إزالة القيود على المدفوعات الجارية. 

(بس) تسوية المدفوعات الحارية. 

(أ) إزالة القيود على المدفوعات الجارية 

تنتشر نظم الرقابة على الصرف. بدرجة أو أخرى. بين أغلب الدول العربية 


(١ل)‏ أنظر مناقشات السيد محافظ ليبيا والأفكار والحلول التي أثارتها طيلة الاجتماعات التحضيرية 
بالنسبة لهذا ا موضوع. 


يفف 


الأعضاء في الصندوق”""©. ويعود وجود بعض القيود المترتبة على الأخذ بالرقابة على 
الصرف في الدول العربية لأسباب تاريخية ويعود بعض منها لأسباب نقدية» ويعود بعض 
آخر منها لأسباب اجتماعية» ولعل الخشية من المجهول. سبب بعض منها. 

وتعمل هذه القيودء أياً كانت أسبابباء على الحد من نمو المبادلات وانطلاق آفاق 
التكامل الاقتصادي عموماً ووجهه التجاري خصوصاً. بل لقد استخدمت بعض الدول 
العربية قيود الصرف هذه لتأجيل الوفاء ببعض المدفوعات من أن لآخر. ولقد أشرنا قبل 
قليل إلى أن التركيز في أهداف الصندوق ووسائله على إزالة مثل هذه القيود قد يضع 
الصندوق في مواجهة صريحة مع هذا العضو أو ذاك وهو في بداية عمله. ومن ثم فضل 
بعض المسؤولين عن وضع الاتفاقية أن ينص على فكرة «القابلية للتحويل» بدلاً من فكرة 
«إزالة القيود». وانتهى الأمر كما رأينا إلى حل وسط وهو الاقلال التدريجى للقيود يدف 
الازالة الكاملة . ١‏ 

ومن الحق القول أن بعض هذه القيود لا مناص منه بالنسبة للدول التي تعاني من وطأة 
العجز المستمر في موازين مدفوعاتهاء بسبب ارتباطات التنمية أو الدفاع القومي. أو فشل 
جهود التنمية ذاتها بحكم قطرية آفاقها وعجز أدواتها. ومن هنا يقوم واجب الدول الأعضاء 
أولاً والصندوق ثانياً وبقية مؤسسات العمل العربي المشترك ثالثاً. بتقديم العون اللازم وفقاً 

ة شمولية للتنميةالعربية. وتحقيما لحزء من هذا جاء نص الفقرة (ه) من المادة الخامسة 

على تحرير وتنمية المبادلات التجارية والمدفوعات الجارية بين الدول الأعضاء ونص الفقرة 
)1(١‏ من المادة السادسة على تعاون الدول فيا بينهاء وفيما بينها وببن الصندوق على «الاقلال 
من القيود على المدفوعات الجارية بين الدول الأعضاء. . . مع استهداف إزالة القيود المذكورة كليةء كوسائل 
لتحقيق هدف الصندوق في إزالة القيود على المدفوعات». 


ولقد واجه صندوق النقد الدولي وضعاً كهذا فتعامل معه إيجابياً بوضع فترة إنتقالية 
حددها بخمس سنئواتء. يصار بعدها إلى العودة إلى حرية تحويل العملات فيما بينها. لكن 
التقارير السنوية للصندوق وخبرات بعثات مشاوراته السنوية لا تزال مليئة بالشواهد على 
صعوبة تحقق هذا المدف. وتحفل تقارير الصندوق بالعديد من هذه القيود. تما هو موجود 
في الكثير من الدول. ورغم أن الصندوق الدولي يختص بالطلب من العضو أن ينسحب منه 
إن لم يزل هذه القيود. لكن الادراك الواقعي للأمور وتحدودية قدرات الصندوق الدولي في 
المساعدة أكدت له أن آمال «بريتون وودز» في هذا الصدد كانت أحلاماً وردية. 


2/5 تمارس إثنتا عشرة دولة عربية رقاية على الصرف. منها دول ذات اقتصاد موجه وأخرى ذات 
عجزء. وثالثة تجمع الصفتين. والدول التي لا تطبق الرقاية على الصرف هي الامارات والبحرين والسعودية 
وعمان وقطر والكويت ولبنان واليمن العربية. أنظر: تقرير الصندوق العربي لسئة 181/8 ص /71. 


انف 


وبقدر تعلق الأمر باختصاص صندوق النقد العربيء فقد يمكن القول أن مثل هذا 
الأمر يتطلب معالجات متدرجة تأخذ بنظر الاعتبار وجود دول عربية أعضاء ذات منهج حر 
في الأداء الاقتصادي. وأخر ى ذات منهج اشتراكي » كا تأخذ هذه المعالحات بنظر الاعتبار 
أيضاً إمكانيات الصندوق على دعم الاختلال في موازين المدفوعات. سواء بالدعم المباشر 
أو بالدعم غير المباشرء من خلال مسيرة الصندوق لإنجاز الأهداف الأخرى في تطوير 
الأسواق المالية العربية وإنجازات التنمية الاقتصادية والاجتماعية الشاملة على مستوى الوطن 
العربي» ونمو المبادلات العربية في إطار سياسة الاعتماد الجماعي على النفس والتخلص من 
فكرة «الاكتفاء القطري الذاتي» البائسة. 1 

(ب) تسوية المدفوعات الجارية 

لا شك في أن أية ترتيبات لتنمية التجارة الاقليمية تتطلب تنظيًا محدداً لتسوية 
المدفوعات. ولقد أخذت الدول العربية بأسلوب معاهدات الدفع الثنائيةء ثم انتقلت إلى 
فكرة المدفوعات. وفرض الواقع عليها أن تبحث عن صيغة جديدة. فقام التفكير بإنشاء 
صندوق النقد العربي على نحو يتلاق نقاط الضعف في مشروع اتحاد المدفوعات. ويتلاق 
محدودية آفاق اتفاقيات الدقع الثنائية. ولكل ذلك فقد نصت الفقرة (ح) من المادة الرابعة 
على اختصاص الصندوق ب «تسوية المدفوعات الجارية بين الدول الأعضاء بما يعزز حركة اللمبادلات 
التجارية». وجاءت الفقرة (و) من المادة الخامسة من الاتفاقية لتوضح أن وسيلة الصندوق 
في تحقيق ذلك تتمثل في أن «يخصص الصندوق ما يكفي من موارده المدقوعة بعملات الدول الأعضاء 
لتقديم التسهيلات الإثتمانية اللازمة لتسوية المدفوعات الجارية بين الدول الأعضاء وفقاً للقواعد والنظم التي 
يقرها مجلس المحافظين في إطار حساب خاص يفتحه الصندوق لهذا الغرض». 

ويعني هذا وضع ترتيبات يقدم الصندوق بمقتضاها تسهيلات لأعضائه بمقدار 
رصيدهم المدين نتيجة لتعاملهم مع الأعضاء الآخرين خلال فترة سابقة. والحق ان قيام 
الصندوق بمثل هذا الأمر هو مسألة يسيرةء فضلاً عن أن هذا الهدف للصندوق يزيد من 
وضوح مزاياه وطابعه العربي ويسهم في الحد من الآثار الضارة لطابع ثنائية المبادلات 
العربية ويفتح الآفاق لزيادة هذه المبادلات وتخفيف القيود على التجارة بين الدول الأعضاء . 


لكن الاتفاقية نصت على أن ؟5/ فقط من مساهمات الدول هي التي تدفع بعملاتما 
الوطنية . ومعنى هذا أن رأسمال هذا الترتيب لا يزيد عن ©,/ مليون دينار حسابي في حالة 
الدفع الكامل لرأسمال صندوق النقد العربي. وهو يساوي نصف البلغ الذي تم إقراره 
كرأسمال للإتحاد العربي للمدفوعات. الذي أقره مجلس الوحدة في سنة 1455ء ورأينا ان 
أحد أسباب تعثره ان ما يقدمه من تسهيلات يقل عن التسهيلات المنصوص عليها في بعض 
اتفاقات الدفع الثنائية بين الدول العربية التي كان يراد لحا أن تستبدل تلك الاتفاقات 
بترتيبات اتحاد المدفوعات. 


ىف 


إن هذا المهدف جدير بالرعاية. وإن إمكانيات تطبيقه مكنة التحقيق » والفائدة منه 


)1( 


زيادة الموارد المخصصة لهذا الغرض لتتناسب لا مع حجم المبادلات العربية 
القائمة فحسب. وإنما مع حجم مخطط لنمو هذه المبادلات في إطار برنامج 
محدد للتكامل الاقتصادي العربيء يكفل اتساع القاعدة الانتاجية التي 
يستجيب فائضها لحاجات المبادلات بين الدول الأعضاء. 


(ب) اختصاص التنظيم الذي يقوم على أداء هذا الغرض بواجبات ووسائل وافاق 


بنوك الاستيراد والتصدير2'”'9. حيث يجب أن لا يقف الأمر عند تسوية 
المدفوعات بمعناها التقليدي. وإنما يمتد إلى تنمية وتنويع المبادلات وما يتصل 
بذلك من ضمانات ومؤسسات وترتيبات تهدف إلى إيجاد ودعم البنى الأساسية 
لتنمية التجارة على مستوى كل قطر وعلى مستوى المجموعة العربية» وتطوير 
مؤسسات الخدمات التجارية على مستوى القطاع الحكومي وقطاع الأعمال, 
وتوسيع حججم التجارة بالسلع المتاجر بها في الوضع الراهن. وإدخال سلع 
جديدة في هذه التجارةء» وتعهد التسويق المتعدد الأطراف داخل المجموعة 
العربية وخارجهاء بالإضافة إلى تطوير أساليب ووسائل العمليات الاستيرادية 
وتكوين الكوادر البشرية. 

إن تصورنا لتنظيم تسوية المدفوعات بين الدول العربية على نحو يسهم 
بفعالية بتنمية المبادلات العربية يقوم بالضرورة على المزج بين ثلاثة ترتيبات 
مؤسسية معروفة. هى تسوية المدفوعات. وبنوك الاستيراد والتصديرء والمراكز 
الاقليمية للسمية التجازية.. .وكل .هله النوجهات نا يدل فق التخصاصض 
صندوق النقد العربي ووسائله . 


باء - أهداف الصندوق في المجال الدولي 


شهد 


الاقتصاد الرأسمالي منذ أواخر الستينات أزمة محتومة في مسيرته ساعد في شدتها 


حرق الخرب القجاية وحاتتعها وود التقدم التكبوو عي الغرني عموماً. والياباني والالماني 
منه خصؤوصاء في وجه المنافسة الامريكية أولا ثم تجاوزها ثانيا: كذلك شهد الاقتصاد 
الدولي لى القفزة النوعية للدول النفطية في تحقيق بعض العدالة لأسعار تفطهاء فكان حصيلة 
ذلك أن تفجرت في بداية السبعينات ظاهرة اقتصادية جديدة في الدول الصناعية هي ظاهرة 


(*/9) هناك دراسة جاهزة أعدتها الأمانة العامة لمجلس الوحدة الاقتصادية العربية في نهاية سنة لال901١‏ 
لإقامة مثل هذا البنك» بناء علل قرار إتخذه يجلس الواحدة 5 حجينة . 


6[ى>52> 


(الكساد التضخمي) وتمثلت معالمها بانخفاض معدلات النمو الاقتصادي وهبوط مستوى 
العمالة مع جنوح الأسعار إلى الارتفاع.» ولقد كشف هذا الوضع عن عمق أغوار الأزمة 
المميكلية للاقتصاد الرأسمالي . 

وبدلاً من أن يشخص مسؤولو الاقتصاد في الدول الرأسمالية عموماً. وأميركا 
خصوصاً. المواطن الحقيقية لمسببات الأزمة فانهم قد لجأوا إلى ترويج الاتهامات القائمة» 
زيفاً. على أن تصحيح أسعار النفط هو سبب الأزمة المستحكمة في الاقتصاد الدولي. ولقد 
أسقطت هذه الاتهامات عدة حقائق. منها أن هذه الظاهرة قد انفجرت قبل حدوث 
ما يسمى (بأزمة الطاقة)(*"2. ومنها أن الدول النفطية نفسها قد تضررت بأشكال مضاعفة 
من موجات التضخم بحكم ما تستورده من السلع الانتاجية والوسيطة والاستهلاكية من 
الدول الصناعية.» وبسبب استخدام الدولار كوسيلة لتحديد الأسعار النفطية وكأداة للتسديد 
حتى يومنا هذاء برغم كل ما عاناه الدولار من خفض متعمد وتخفيض بفعل اقتصاد 
السوق. 

ولم يكن النظام النقدي الدولي بمعزل عن هذه الأزمة» فقد أظهر تطبيق الدول 
وصندوق النقد الدولي لأحكام إتفاقية «بريتون وودزه عجزاً في قدرات السلطات النقدية في 
كثير من الدول في السيطرة على المتغيرات النقدية في الداخل وارتباطاتها الخارجية» وأظهر 
اتباع قاعدة الصرف الثابت التناقض بين التوازن الداخلي والتوازن الخارجي. وبتخلي أميركا 
عن قابلية الدولار للتحويل إلى الذهب. وبانخفاض قيمة العملات الدولية الرئيسية. وفي 
مقدمتها الدولار والاسترليني» وسيادة مبدأ التعويم بما يعنيه من عرقلة للمبادلات الدولية 
وانتقال رؤ وس الأموال إلى الدول النامية» بدا واضحاً أن إعادة نظرة شاملة تمثل أمراً ملحاً 
في نطاق النظام النقدي الدولي. 


وبالإضافة إلى ضرورة معالجة استقرار العملات والسيولة الدولية فإن أية إعادة نظر 
في النظام النقدي الدولي يجب أن تاخذ بنظر الاعتبار بعض المعطيات الجديدة في العالم. 
ولعل أهم هذه المعطيات القوة الاقتصادية التي تحققت للدول المصدرة للنفطء ومتها الأقطار 
العربية المصدرة للنفط. بفضل التصحيحات العادلة في أسعار النفط. 


وتشير الدلائل إلى أنه سيظل هذه المجموعة وزنها النسبي خلال اله6؟1-:٠م‏ سنة 
القادمة على الأقل. ولذلك فإن إعادة ترتيب النظام النقدي الدولي يجب أن تعطي هذه 


(4/) استهلك الفرد الأمريكي من الطاقة في السنة السابقة للتطورات النفطية في عام 117 ما يعادل 
إستهلاك الفرد الأوروبي في الأقطار الصناعية الكبرى في عامين ونصف, وما يعادل إستهلاك الفرد في الأقطار 
المتقدمة الأخرى في ستة أعوامء وما يعادل إستهلاك الفرد في دول «الأوبك» في ستة وعشرين عاماء 
وما يعادل إستهلاك الفرد في آسيا في خسين عاماً وما يعادل استهلاك الفرد في افريقيا في تسعين عاماً. 


الشف 


الدول وزناً أكبر بكثير من ذي قبل باعتبار أن ذلك هو الضمان الوحيد لتعاون هذه الدول 
في المجالات النقدية والمالية العالمية. أما إذا لم يحدث ذلكء. أو إذا حدث بطريقة لا تتناسب 
والأهمية الحالية أو المستقبلية لحذه الدول. فإن ذلك قد يدفعها إلى اتخاذ مسلك منفرد فيها 
يتعلق بهذه القضاياء بما ينطوي عليه مثل هذا المسلك من أخطار على التعاون الاقتصادي 
الدولي. 
وانطلاقاً من ضرورة التصدي للحملة الظالمة ضد الدول العربية» ومن واقع الادراك 
| الكامل للتفاوت الكبير في القدرة على اتخاذ القرارات النقدية على المستوى الدولي.» وجدت 
الدول العربية أن من الضروري أن تقرر لصندوق النقد العربي دوراً واضحاً في المجال 
الدوليء فنصت الفقرة ( أ) من المادة الرابعة من إتفاقية الصندوق العربي على اختصاصه 
ب وتنسيق مواقف الدول الأعضاء في مواجهة المشكلات النقدية والاقتصادية الدولية, بما 
يحقق مصاحها المشتركة. وبما يسهم في الوقت ذاته في حل المشكلات النقدية العالمية». 
ولقد كان هذا الدور محل إجماع كامل للمحافظين وللخبراء الذين شاركوا في إعداد 
الاتفاقية في مختلف الاجتماعات والأعمال التحضيرية. 
ولعل من المناسب التذكير هنا ببعض المعاني التي تكررت الاشارة إليها عند بحث 
مثل هذا الاختصاص: 
(أ) ان للدول العربية مصلحة مؤكدة في إقامة نظام نقدي جديد عادل ومستقر 
ومن العدل أن يتاح لها وزن أكبر في إتخاذ القرارات المتعلقة بإقامة هذا النظام . 
(ب) ان دوراً متوازناً للمجموعات الاقليمية وللعملات الاقليمية لا بد أن يظهر في 
مثلهذا النظام ‏ للحد من سيطرة عملة دولة معينة على السيولة الدولية والتصرف 
في شؤون هذه العملة طبقا لسياسات واعتبارات داخلية محضة. ومن ثم فإن 
المجموعة العربية» في الوقت الذي تعمل فيه على أن يكون ها دور متناسب مع 
التطور في قوتها الاقتصادية» تدعو إلى إعادة ترتيب جادة في أوزان القوى 
الاقتصادية المسيطرة على النظام النقدي الدولي في اتجاهين : 
الاتجاه الأول: الأخذ بنظر الاعتبار تبدل مراكز التقدم الاقتصادي ضمن 
المجموعة المسيطرة على النظام القائم . 
الاتجاه الثاني : إيقاف سيطرة دولة واحدة أو دولتين على القرارات الأساسية في 
هذا النظام. والتحكم بالسيولة الدولية» ومن ثم فإن القوة 
التصويتية للولايات المتحدة الأمريكية لا بد أن تخضع لناقشة 
جادة. كما لا بد من قيام النظم النقدية الاقليمية» ومنها النظام 


يمففا 


النقدي الأوروبي والنظام النقدي العربي مثلاً بدور هام في توفير 
السيولة الدولية وفقاً لاعتيارات الرخاء العالمي . 
(ج2 إن النظام النقدي القائم هو نظام معبر عن مصالح القوى الاقتصادية الغربية. 
وحتى تتوفر له الصفة العالمية فإن تنظيمه يجب أن يعدل على نحو يغري بمشاركة 
دول المجموعة الاشتراكية وسويسرا فيه لأن مسؤولية النظام النقدي الدولي 
هي مسؤولية شاملة بحكم عالمية العلاقات الاقتصادية وازدياد ترابطها فيها بينها 
وارتباط الرخاء العالمي بالتطور الايجابي هذه العلاقات إرتباطاً عضوياً. 
ولقد أريد لصندوق النقد العربي أن يكون منتدى وتنظيًا مؤسسياًء تبلور الدول 
العربية من خلال اجتماعاته وأنشطته مواقفها تجاه المشكلات الدولية وبقصد الاسهام في 
حلها بإيجابية وفعَالية. وحتى الآن يمكن القول أن الصندوق قد أرسى بعض الملامح 
الايجابية في أداء هذا الدور. لكنه لا يزال بعيداً عن الأداء الكامل لمختلف جوانبه. وقد 
لا يكون السبب راجعاً. في تقديرناء للصندوق بقدر رجوعه إلى أن بعض الدول العربية 
م تتعود بعد على تمكين منظماتها الاقليمية من القيام بواجباتها على النحو الذي تحدده 
مرائيهها فق :رودن فصي بيك الايد اللفكرة: مدق الور وتيقنم من رمن كل بدو ينه 
الصندوق فتياً! 229 


جيم - أهداف الصندوق في المجال التنظيمي 

يأتي إنشاء صندوق النقد العربي لاستكمال مؤسسات التكامل الاقتصادي العربي. 
لأن عدم وجود تنظيم مؤسس للجوانب النقدية في التكامل الاقتصادي العربي سيؤدي 
بالضرورة إلى تعثر حركة هذا التكامل. وى| يعمل صندوق النقد الدولي إلى جانب البنك 
الدولي للإنشاء والتعمير ومنظمة الكات9"© (6877)., فإن صندوق النقد العربي يجب أن 
يعمل إلى جانب. وبالتنسيق معء كل من مجلس الوحدة الاقتصادية العربية والسوق العربية 
المشتركة المنبثقة عنها""2. والصندوق العربي للافاء الاقتصادي والاجتماعي. وبقية 


(76) في هذا المعنى يقول السيد رئيس الاجتماع الثالث لمحافظي صندوق النقد العرربيء أبو ظبي في 
/نيسان/ابريل 14174 (أبو ظبي: صندوق التقد العربي. :)١914‏ «... إننا نعي جميعا العقبات التي 
تواجه الصندوق بصفته مؤسسة وطرية» العود. .». 1 : 

(9/7) لقد كان من المفروض أن يكمل ميثاق «هافانا» الذي أقام منظمة التجارة الدولية سسنة /1951 
إتفاقية «بريتون وودز»ء لكن أمر إقرار إتفاقية هذه المنظمة تعثر وقنع المجتمع الدولي مرغم بالحل الأميركي في 
هذا المجال. وهو الحل الذي أرسيت دعائمه في الاتفاقية العامة للتعريفة الكمركية والتجارة (الكات). 

(7/) تضم إتفاقية الوحدة ١‏ دولة عربية من مجموع 1" دولة ويضم قرار السوق ست دول فقط. 
وقد يبدو غريباً أن تعثر قيام منظمة التجارة الدولية إنعكس على تعثر قيام السوق العربية المشتركة ويجلس 
الوحدة الاقتصادية العربية التي انبثقت عنه على مستوى شموليء ويبدو أن هناك تقارباً بين الاهتمامات 
الدولية والعربية في هذا المجال! . 
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منظمات العمل العربي المشترك في إطار استراتيجية العمل الاقتصادي العربي المشترك في 
تنفيذها . 

وعلى الرغم من أن شمولية الجوانب المؤسسية لمنظمات العمل العربي المشترك لا تزال 
غير متحققة بالنسبة لاتفاقية الوحدة الاقتصادية والسوق العربية المشتركة» إل أن من أول 
الأمور التي لا يجادل فيها أحد أن الصندوق هو نتاج طبيعي لنشاط مجلس الوحدة 
الاقتصادية العربية.» وهدف مشروع ارتبط به قرار السوق العربية المشتركة. ولا شك أن 
التطورات القادمة ستشهد تحقق هذه الشمولية بالنسبة للوحدة وللسوق. لأن التناول العلمى 
لفضية “التكائل: الافتضصادي. :العرى والطرح “الوضوعي لما يؤاكد حقيقئة: واخنةة .وليس 
غيرهاء هي أن التكامل الاقتصادي العربي يبدأ من مرحلة تعلو مرحلة التعاون. وهي 
المرحلة التي تريد بعض الدوائر العربية وبعض موظفي العمل العربي. التشبث ممواثيقها 
خلافاً لكل مبررات وجود العمل العري المشترك ودوائره وموظفيه . 


وعلى أية حال فلقد نصت الفقرة (ط) من المادة الثلاثين من اتفاقية صندوق النقد 
العربي على أن «يتعاون مجلس المحافظين في رسم سياساته الخاصة بالتكامل الاقتصادي العربي وتحرير 
التبادل التجاري وتنميته بين الدول الأعضاء مع المجلس الاقتصادي وبجلس الوحدة الاقتصادية العربية 
والصندوق العربي للإنماء الاقتصادي والاجتماعي». والحق أن السادة المحافظين قد أقرّوا هذه المادة 
في البداية دون الاشارة إلى المجلس الاقتصادي أو صندوق الانماء العربي. إكتفاءً بحكم 
المادة السابعة من الاتفاقية.» الذي ينص على أن «يتعاون الصندوق مع المؤسسات العربية الممائلة في 
تحقيق أغراضه. كا يتعاون مع المنظمات الدولية المماثلة عند الضرورة». ومع ذلك فقد ارتؤي إضافة 
كل من المجلس الاقتصادي وصندوق الانماء إلى جانب مجلس الوحدة يوم التوقيع على 
الاتفاقية0*" , ولعل الدور الذي يعنينا الإشارة إليه في كل هذه التطورات هو الدور 
المئؤسسي لصندوق النقد بين مؤسسات التكامل الاقتصادي العربي» وضرورة تمكنه. 
وك من أدائه ومن أن يكون تنظيًا تنسق الدول العربية داخله سياساتها النقدية 
ومواقفها الدولية تجاه الأوضاع النقدية في العالم. بالإضافة إلى قيام الصندوق كتنظيم قادر 
على أداء كل الأهداف الموكولة إليه. 

ولقد غرعن العتدقء رك ين بعازيره» للق المبائرة يوضع رافح خيل عدم 
للتنسيق مع المنظمات العربية عموما ومع مجلس الوحدة والمجلس الاقتصادي وصندوق 
الاماء خصوصاًء منذ بداية تكوينه في سنة /191. ومع ذلك يلاحظ أن المجلس 
الاقتصادي والاجتماعي استمر في ممارسة نشاطين تقرر الاختصاص مها صراحة لصندوق 


(7/4) أنظر في تفاصيل هذا الموضوع مختلف جلسات الخبراء والمحافظين في الأعمال التحضيرية عموماً. 
ووقائع إجتماع المحافظين الاستثنائي في 7١-14‏ /تشرين الثاني / نوقمبر 191/8 . 


اخحفا 


النقد العربي. هذان النشاطان: هما إجتماعات محافظي البنوك المركزيةء والسوق المالية 
والنقدية العربية. 


-١‏ إجتماعات المحافظين 

الواقع أن اجتماعات محافظي البنوك المركزية كانت النشاط النقدي الرئيسي في حركة 
التكامل الاقتصادي العربي قبل قيام الصندوق. بل ان الصندوق هو وليد موضوعية وفنية 
هذه الاجتماعات والروح البنّاءة التي سادتها. ولقد طرحت فكرة إنشاء إتحاد للمصارف 
المركزية في كلمة السيد أحمد بناني نائب محافظ بنك المغرب في إجتماعات شباط /فبراير 
ببغدادء عند طرح السادة المحافظين لأفكارهم الرئيسية حول ما يجب أن يكون عليه 
تنظيم صندوق النقد العربي المرتقب(""©2. وقد طور السيد محمد غنيمة محافظ بنك تونس 
هذه الفكرة. حين اقترح أن يعهد لمثل هذا الاتحاد بمهمة تمويل العجز في موازين مدفوعات 
الدول الأعضاءء وأن ينفذ ذلك من قبل الصندوق العربي للإنماء الاقتصادي 
والاجتماعي 2*7 وأكد السيد أحمد زندو محافظ البنك المركزي المصري. وجود النفع الأكثر 
في إجتماع محافظي البنوك المركزية وتكرار هذا اللقاء('*2. وعندما انتهى الرأي إلى تشكيل 
لجنة مصغرة من السادة المحافظين لبلورة الآراء حول أهداف وتنظيم الصندوقء لم يناقش 
إقتراح السيد محافظ بنك المغرب. لكن رئيس الاجتماع المرحوم الدكتور القيسي محافظ 
العراق طرح في الجلسة النهائية للإجتماعات ترجمة لمقترح السيد محافظ المغرب بإنشاء اتحاد 
للبنوك المركزيةء بتوصية تنص على جعل اجتماعات السادة محافظي البنوك المركزية 
والمسؤ ولين عن الصناديق أو مجالس الصناديق النقدية» دورية. وأكد الدكتور القيسي أن 
التوصية تبتعد عن فكرة المجلس أو الاتحاد.» وإنما تنصب على اجتماع دوري أقرب ما يكون 
إلى «نادي» يجتمع مرة في السنة أو في حالات استثنائية ويتداول بشكل غير رسمي في: أمور 
التبادل التجاري. في أمور سياسات الاستثمار التي نتبعهاء في أمور الأوضاع النقدية 
الدولية» في أمور الأوضاع النقدية العربية الخ... وفي نفس الوقت هو لقاء كما يلتقي 


(9/) أنظر: الأعمال التحضيرية» ج ١اء‏ ص45 . 

)8١(‏ لقد وردت الفكرة في تعليق السيد محمد غنيمة على الوجه التالي: 

دإن الغرض الأساسي من بعث هذا الصندوق هو إيجاد حلول سريعة لعجز المدفوعات الذي يطرأ على 
ميزان بعض الدول المرئة + وأظن أن هناك مؤسسات عربية عديدةء أخص بالذكر صندوق الاغاء العربي 
الذي ربما يمكنه أن يلعب هذا الدور بإيعاز من إتحاد البنوك المركزية. كما جاء في إقتراح الأخ بناني محافظ بنك 
المغرب. لأآن المهم بالنسبة لنا هو تسهيل الفرص للإلتقاء بعضنا مع بعض بصفة دورية. ولنبدأ قبل كل شيء 
بالتعاون الثنائي. ثم بالتعاون الاقليمي». وفي النباية نصل إلى التعاون الشامل العربي» أنظر: المصدر نفسهء 
ص8ة ‏ 

(81) أنظر: المصدر نفسهء ص608. 
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الأصدقاء في أحد النوادي التي يؤسسوهلا”*. لكن المرحوم الدكتور القيسي يسارع 
ويضيف «فأمامنا الآن مشروع أدخلنا عليه التعديلات التالية» لأجل أن لا يفهم أن هذا المشروع هو بديل 
لصندوق النقد العري.» فقلنا «إستقر الرأيء إلى أن يتم إنشاء صندوق النقد العربيء على تكوين 
رابطة. . ..2450. وفي ضوء مداخلات من السادة محافظي بنوك الكويت - الذي رفض 1 
أو تسمية الرابطة - وسوريا ومصرء. أعلن السيد رئيس الاجتماع الدكتور القيسي أن 

الصياغة النهائية هي «إستقر الرأي. إلى أن يتم: إنشاء صندوق النقد العربي. على استمرار اجتماعات 
محافظي البنوك المركزية والمؤسسات الممائلة هذه البنوك مرة واحدة في الستة بالإضافة إلى إجتماعاتها كلما 


.اقتضت الظروف التقدية الدولية والعربية ذلك وبهدف تداول... الخ 62*59. وعند هذا الحد سارع 
أممثل مؤمسة النقد السعودية د. محمد جمجوم فطالب بصياغة أكثر تحديداًء إذ توصي 
الصياغة ال حالية بأن أمر إنشاء الصندوق قد يطول وهو ما لا يريده الجميع 480 . 

ولا تحتاج مثل هذه المناقشات كثيراً من الجدل حول ضرورة توقف اجتماعات 
المحافظين فور بدء الصندوق لنشاطه. لكن الذي حدث غير ذلك تماماً: فاجتماعات 
محافظي البنوك المركزية قد تواصلت. وكان المجلس الاقتصادي العربي هو الحافز على 
تواصلها. بل ان الأمر قد انتقل من فكرة الاكتفاء بالاجتماعات إلى مرحلة تقرير دورتها 
وإنشاء مكتب دائم لها على نحو ما تقرر في اجتماعات محافظي البنوك المركزية في 2 

في أيلول / سبتمبر 6 لقد تم وضع لائحة داخلية للاجتماعات5*)! والواقع 

كل هله التطورات مؤسفة بحد ذاتهاء ومؤسفة في نتائجهاء ولن يترتب عليها 0 
خلق الازدواجية بين الصندوق وبين الاجتماعات من جهة. وتفتيت الجهود وعدم تركيزها 
من جهة اخرى. إن الدور التنظيمي للصندوق. وهو المتمثل في إقامة هيئة عربية ذات 
اختصاصات فصلتها الاتفاقية» أصبح محلاً للتساؤل. ولا بد من تدخل عاجل لإعادة 
الأمور إلى نصابها. 

وقد يقال أن المحافظ لبعض الدول العربية في صندوق النقد قد لا يكون من محافظي 
البنوك المركزية» وني هذه الحالة لا بد وأن يكون تائب المحافظ في الصندوق هو محافظ 
البنك المركزي أو نائبه تبعاً لمستوى تمثيل محافظ الدولة في الصندوق. وبغض النظر عن 
أية تفاصيل فإن وجوداً قوياً لممثلي البنوك المركزية أو محافظيها لا بد من تحققه في إطار 


(87) أنظر: المصدر نفسه.ء ص"95. 

(87) المصدر نفسه 

(85) أنظر: المصدر نفس ص59. 

(88) المصدر نفسه. 

(85) شكل المكتب الدائم لاجتماعات محافظي البنوك المركزية من رئيس الاجتماع السنوي والأمين 
العام المساعد للجامعة العربية ورئيس صندوق النقد العربي ومحافظ يتم إختياره حسب الحروف الأيجدية . 

(40) بمقتضى اللائحة الداخلية تعد الأمانة العامة للجامعة العربية جدول أعمال الاجتماعات ويتولل 
صندوق النقد العربي أمانة الاجتماعات ... ما هذا؟ ... وما منطقه؟ ... وما هدقه؟. . 
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الصندوق وأنشطته لتحقيق الفكرة التي تم: الربط فيها بين إجتماعات المحافظين الدورية 
وبين قيام الصندوق أولاً. ولا بد من احتواء إجتماعات محافظي البنوك المركزية كنشاط 
للصندوق ولأكثز من مرة ف السنة. 


١‏ - السوق الالية 

النشاط الآخر الذي يزاحم فيه دور الصندوق هو النشاط المتعلق بالسوق المالية 
.والنقدية العربية» حيث وجدنا أنه رغم صراحة النص باختصاص صندوق النقد العربي به 
فإن المجلس الاقتصادي لا يزال يعني به مباشرة أو من خلال إجتماعات المحافظين, 
ولا يغير من هذا التداخل في الآداء إسهام الصندوق بفعالية مع المجلس الاقتصادي 
والمؤ سسات الأخرى في إنجاز هذا النشاط. 

إن على المجلس الاقتصادي واجباً أساسياً في فتح الطريق أمام الصندوق الممارسة 
إختصاصه ووضع السبل لتحقيق أهدافه في ظل رؤية شمولية مترابطة» ولا يخل هذا بأي 
دور توجيهي أو تخطيطي للمجلس الاقتصادي. سواء وجد السند القانوني له أو لم يوجد. 

على أية حال فتتائج التطبيق تشير أيضاً إلى أن دور الصندوق في هذا المجال لا يزال 
يلقى المعارضةء وقد يحتاج إلى بعض الوقت لتأكيد اختصاصه وإظهار فاعليته. 


رابعا - صندوق النقد العربي وصندوق النقد الدولى 
ليس بدعة أن تتماثل أساليب ووسائل التعاون الاقليمي مع أساليب ووسائل التعاون 
الدولي. 
وفي هذا المجال نجد أن صندوق النقد العربي يمثل مؤسسة للتعاون النقدي الاقليمي 
يكمل دورها ويقوي دور وأنشطة صندوق النقد الدولي في المجالات الاقتصادية عموماً 
والنقدية خصوصاً. يؤكد هذا ولت أن هناك علاقة صوصن وعموم في عمو 
هذا العناي ابن شيا 00 أن تكون الدولة العريية عضو في هذا اد عضواً 
ف ذاكئ وهذا ما يمكن إستنتاجه نظرياً وإن كان من غير المتصور عمليا 
وإذا عدنا بالمسائل إلى أصوها أمكن القول أن لصندوق النقد الدولي أربعة أهداف 
رئيسية هي : 
(أ) إنشاء نظام نقدي دولي نتم مبادلة العملاات في ظله طبقاً لنسب مبادلة متفق 
عليها مسبقاً وبموجب أسعار صرف ثابتة مع قدر من المرونة تتم في حدود علم 
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الصندوق أو بالإتفاق معه. وقد لحق التعديل هذا الهدف فيا بعد حين تم 


(ب) القضاء على القيود المفروضة على الصرف بعد فترة إنتقالية وإنشاء نظام دولي 
متعدد الأطراف للمدفوعات. 


(ج)2 العمل على إزالة الاختلال في موازين المدفوعات عن طريق مال دولي يوفره 
الصندوق للأعضاء لمواجهة العجز الطارىء أو المؤقت في ميزان المدفوعات. 
وعن طريق إيجاد معاملة خاصة بالدولة ذات الفائض. بإباحة الحق للدول 
الأخرى. بفرض القيود في مواجهة دولة الفائض المستمر دون حاجة لإذن من 
الصندوق. أو دعوة دولة الفائض نفسها لتغير سعر صرف عملتها أو يموجب 
إجراءات اخرى نصت عليها إتفاقية الصندوق الدولي. 

( د) إقامة مؤسسة دائمة يتم في إطارها التعاون الدولي في المجالات النقدية. 


ومثل هذه الأهداف مقررة أيضاً في اتفاقية صندوق النقد العربي» حيث بهدف هذا 
الصندوق إلى معالجة الاختلال في موازين المدفوعات. وإلى تقليل القيود على المدفوعات 
بيدف إزالتهاء وإلى ثبات أسعار صرف العملات العربية وقابليتها للتحويل فيها بينهاء وإلى 
إنشاء نظام لتسوية المدفوعات بين الدول العربية وإلى إقامة مؤسسة للتعاون النقدي بين 
الدول العربية. 


وعلى الرغم من اختلاف الوسائل والترتيبات الفنية وقدرات التنفيذ في كل من 
الصندوقين بالنسبة إلى تحقيق هذه الأهداف. فإن مثل هذا الاختلاف لا يؤثر في جوهر 
التشابه . 


)١(‏ فصندوق النقد العربي يسعى إلى هدف نهائي هو التوحيد. ذلك أن إختصاص 
الصندوق العربي بالتمهيد لخلق العملة العربية الموحدة يتضمن إختصاصه بالعمل من أجل 
الوحدة العربية في المجال النقدي. ولذلكفإن ديباجة الاتفاقية نصت صراحة على أن الدول 
الموقعة. . . «رغبة منها في إرساء المقومات النقدية للتكامل الاقتصادي العربي..»0 ثم جاءت المادة 
الثامنة من إتفاقية الصندوق العربي لتنص على أن «يقدم الصندوق المعونات والخدمات الفنية في 
المجالات النقدية والمالية للدول الأعضاء التي تعقد إتفاقيات إتحاد نقدي إقتصادية تستهدف الوصول إلى إتحاد 
نقدي بينها كمرحلة من مراحل تحقيق أهداف الصندوق». وبغض النظر عن العلاقة التسلسلية 
والتدرجية بين مفاهيم التكامل والاتحاد النقدي والوحدةء فإن أي منها يمثل مرحلة أعلى من 
مرحلة التعاون التي يعمل الصندوق الدولي في ظلهاء وإن كلا من التكامل والاتحاد النقدي 
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في إتفاقية الصندوق العربي إنما يعني أنه مرحلة من مراحل تحقيق أهداف أعلى للصندوق. 
وليس أعلى من التكامل أو الاتحاد غير الوحدة والتوحيد. 


(1) ويبدو الفرق بين الصندوقين أيضاً في موجبات إنشاء كل منها: 

فلقد جاء إنشاء وتنظيم الصندوق الدولي إستجابة للتصور الأميركي بشأن مشكلات 
ونتائج أزمة الثلاثينات خصوصاء والأوضاع النقدية بين الحربين عموماء حيث انتشرت 
ناب انثا الوط وساة الحافين. من عتم ونه الراواقه «واعك نيوان 
التكتلات الاقتصادية المتنافسة مع غياب أدوات التعاون الدولي والنظرة الأميركية في الحلول 
المناسية هذه المشكلات . 

أما الصندوق العربي فقد تم إنشاؤه من أجل استكمال مؤسسات التكامل 
الاقتصادي العربي» ومن أجل وضع الحلول الملائمة لمشكلات الدول الأعضاء في المجالات 
النقدية ومن أجل تكوين تكتل عربي قادر على درء أخطار المشكلات النقدية الدولية عن 
الدول العربية وبلورة جهود هذه الدول لتسهم في حل المشكلات النقدية العالمية. إن 
الصندوق العربي تكتل له أهداف وأغراض محددة ليست بالضرورة هي أهداف الصندوق 
الدوليء كما أن وسائل الصندوق العربي والسوق الشامل ها لا تتطابق بالتأكيد مع وسائل 
الصندوق الدولي وسوقها الشامل. 


(") اعتمدت إتفاقية «بريتون وودزه على وجود البنك الدولي للإنشاء والتعمير. 
كوسيلة لانتقال الموارد اللازمة للتنمية بأسلوب الاقراض الميسر الطويل الأجل» ومن ثم 
كان واضحاً منذ البداية أن أموال الصندوق الدولي غير متاحة لتمويل التنمية أو لتمويل 
نفقات إعمار آثار الحرب. وإنما يقتصر دورها على تمويل العجز الطارىء أو المؤقت بقروض 
ذات اجال قصيرة . ْ 

وعلى خلاف ذلك فقد أناطت إتفاقية الصندوق العربي بالصندوق مهمة تطوير 
الأسواق المالية العربية.» من جهة. واعتبرت أن دفع عجلة التنمية الاقتصادية في الدول 
العربية هدفاً أساسياً للصندوق. من جهة اخرى. ونصت الاتفاقية صراحة في وسائل 
الصندوق على إمكانياته في التوسط في إصدار القروض لحساب الدول العربية ولضمانتها في 
الأسواق الدولية أو العربية. ولم يشترط النص هذا التوسط أن يكون بهدف تمويل العجز 
الكلي في ميزان المدفوعات. كما فعل نص إتفاقية الصندوق العربي الخاص بإصدار 
الكفالات. حيث ربط النص بين إصدارها وبين الغرض منها على وجه خدد هو تمويل 
العجز الكلي. على أية حال فإن إرتباط تمويل العجز بمسار التنمية ومتطلباتهاهوني حد ذاته 
فكرة متقئمة لا زال الصندوق الدولي بعيداً عنها . 
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(4) وفي وجه آخر للتفريق بين الصندوق الدولي والصندوق العربي نجد أن عضوية 
الأول قد اقتصرت على دول متقاربة في نظمها الاقتصادية في بداية الأمرء لكن الصندوق 
العربي قد وسعت عضويته جميع الدول العربية بغض النظر عن اختلافات جوهرية في 
نظمها الاقتصادية . 

(0) لقد جاءت صياغة إتفاقية «بريتون وودزه إنتصاراً لأفكار دولة واحدة. هي الدولة 
الأكثر قدرة اقتصادية في صراع واضح بين مشروعين, أحدهما قدّمه الاقتصادي البريطاني 
كينز (وعمررع) ممثلا لوجهات نظر الدول المدينة والآخر قدّمه الاقتصادي الأميركيى هاري 
وايت (هانط/لا بومدل1) ممثلً لوجهة النظر الأميركية» في حين أن الأعمال الف يه 
واتجاهات النقاش في الصندوق العربي كانت تبحث عن صالح كل الدول العربية. لا فرق 
بين دول الفائض ودول العجز. بل إن ممثلي دول العجز كانوا أكثر حرصا على ايعاد 
الصندوق العربي عن أن يكون مؤسسة للإقراض فقطء. وإنما أرادوا له أن يكون مؤسسة 
لإنجاز مهام التكامل والتوحيد النقدي في تصور مستقبلٍ لنظام نقدي عربيء يؤّكد هذا 
النظر أن تحديد المساهمات في رأسمال الصندوق العربي تحددت بعنصرين هما القدرة على 
المساهمة,» ومدى الحاجة إلى استخدام موارد الصندوق. وكان المجال مفتوحاً لأقل الدول 
العربية مقدرة مالية أن تحصل على المساهمة التي ترغب بهاء وهو أمر جرى العكس منه عند 
تحديد المساهمات في الصندوق الدولي. حيث استتخدمت معايير حجم التجارة وحجم 
الانتاج القومي والاعتبارات السياسية لتحديد حصة الأعضاء بما يضمن وجود مصالح 
مسيطرة لبعض الدول ومصالح مسيطرة عليها لدول اخرى. لقد تمت ترجمة ذلك في أن 
حظيت الدول الصناعية الكبرى بحوالي *7/ من القوة التصويتية ومثلت القوة التصويتية 
للدول النامية أقل من 758/ من القوة التصويتية» واستمر هذا الوضع من بدء تنفيذ إتفاقية 
«بريتون وودز» وحتى إتفاقية «سميثونيان»ه حيث نقصت الأولى إلى حوالي 54/ وارتفعت 
الثانية إلى أقل من #/. أما في الصندوق العربي فقد بلغت حصة الدول الأكثر قدرة مالية 
حوالي من القوة التصويتية» وبلغت حصة الدول الأقل قدرة مالية حوالي 544/ من 
القوة التصويتية» ولا تحتاج هذه المقارنة إلى مزيد من التوضيح0*0, 

(5) وفي مجال آخر لتأشير الفروق بين الصندوقين العربي والدولي. يمكن القول أن 
هدف الصندوق العربي في تنمية المبادلات العربية يعنى فيم| يعنيه تخالفة صريحة لمبدأ تحرير 
لمبادلات الدولية الذي يعمل عليه الصندوق الدولي. ولا يقلل من سلبية هذا ادف 
بالنسبة للصندوق الدولي إلا أنه هدف يمثل خطوة إلى الأمام على طريق التنمية الاقتصادية 

(88) اعتبرت دول الأردن والبحرين وتونس والجزائر والسودان وسوريا والصومال ومصر والمغرب 
وموريتانيا واليمن العربية واليمن الديمقراطية وفلسطين أقل الدول العربية قدر مالية من وجهة نظر الضغوط 
على ميزان المدفوعات» وليس من أية وجهة نظر اخرى. 
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لمجموعة من الأعضاء بالاعتماد الجماعي على النفس. في إطار ترتيبات إقليمية مشروعة 
وتطلعات قومية لا سبيل إلى غير الترحيب بها واحترامها. 


خامساً - كلمة أخيرة 


أوضحنا فيا سبق ماهية الصندوق العربي وأهدافه وأداءى بقدر ما توفر لنا من 
مصادر البحث. ولقد تجاوزنا عن الاشارة إلى أمور كثيرة بعضها هام 
مثل نجاح الصندوق» رغم قصر المدة التي مارس فيها العملء قِ يجمالات 
الحفاظ على موارده وتنميتها مما يدعم الثقة فيه للتصدي إلى مهام محتملة له في المستقبل. 
ومن هذه الأمور تصديه السريع لقضية المعونات الفنية للدول الأعضاء وتكوين إحتياطي 
مناسب من أجلها. ومن هذه الأمور أيضاً تواجده الواضح في الساحة العربية والدولية ذات 
العلاقة ومرونته في التعامل مع ما صادفه من عقبات في الساحتين. ومع ذلك لنا أن نلاحظ 
أن بعض المصاعب الي صادفها دوره التنظيمي من المسائل الي يمكن حلها تدريجيا. ولعل 
التطورات المتوقعة في إعادة تنظيم آلية العمل العربي المشترك ومنظماته ستأي بحلول ملائمة 
يترتب عليها تمكن الصندوق من أداء دوره كتنظيم مؤّ سسي عربي تتفرر في إطاره أفضل 
سبل تنسيق السياسات النقدية العربية» سواء تعلق الأمر بوجهها العربي أو بوجهها الدولي 
على النحو الذي فصلت أحكامه إتفاقية الصندوق. 


لكن النقطة التي تستحق الاشارة هنا هي ما يمكن أن يلحظه المتتبع لمسيرة الصندوق 
وللتعاون النقدي العربي من إتجا. ضيق بعض الشيء. يقوم على تكرار بيان قلة مصادر 
تسهيلات الصندوق وأنه يترتب على ذلك» وطبقاً لوجهة النظر هذه. عزوف الدول عن 
التعامل مع الصندوق. وني تقديرنا أن الصندوق هيئة عربية لإنجاز الجوانب النقدية في 
مسيرة التكامل الاقتصادي العربي» وليس دوره مقتصراً على تمويل العجز الكل في موازين 
المدفوعات. فمثل هذا الدور لا يعدو أن يكون وسيلة واحدة من وسائل عدة. ومن ثم 
ينبغى ألا تطغى هذه الوسيلة عل غيرها. والحق أن الكاتب يميل إلى الافتراض أن السبب 
17 محاولة هيئات عربية اخرى الازدواج مع الصندوق في أداء أهدافه إنما يرجع إلى التركيز 
على قضية تمويل العجز ومصادر تمويل العجز بدرجة تفوق التركيز على الأهداف الأخرى. 


إن الصندوق العربي تجربة إقليمية رائدة وأنه يمثل أكثر مؤسسات العمل العربي 
المشترك تحديداً في الأهداف ومرونة في الوسائل. وإن المرحلة الراهنة التى تمر بها إقتصاديات 
الوطن العربي تقتضى تحركه ني مختلف الاتجاهات على نحو هرارة» وإن مشكلة زيادة 
مصادر تسهيلاته ا سيفرضها الواقع بنفس المنطق الذي فرض به تحديد رأسماله 
ب160 مليون دينار عربي حسابيء بعد أن فشل العمل العربي في أن مخرج للتطبيق إتحاد 


لمكا 


مدفوعات لا يزيد رأسماله عن ١9‏ مليون دينار عربي حسابي فقط. 

وأياً كان مفهوم التعاون النقدي والتكامل النقدي والاتحاد النقدي بين الدول 
العربية» فإنه واقع لا محالة ضمن أهداف الصندوق ووسائله. وعلى الصندوق أن يتصدى 
هذه ال مهمة بالمزيد من البرامج واللقاءات بين مسؤ ولي السلطات النقدية ف إطار من علاقة 
وثيقة هذه اللقاءات بلقاءات مسؤ ولي السياسات الاقتصادية ف الدول الأعضاء . 

ويخيل إلينا أن اجتماعاً كاجتماعنا هذا لا بد وأن يفرد الكثر من مناقشاته وتأملاته 
لقضية إرساء برامج عدذدة لإنجاز مهام التكامل النقدي العربي 5 إطار الصندوق. وأن 
لا يعلو على هذا المنبج في البحث أي منهج آخر. . . 

دعونا «كجزء من حركة الفكر العربي المتفاعلة مع الخبرة العالمية. أن نذكر الحكومات 
العربية ومسؤوليها بما وقعوا عليه ونطالبهم بتنفيذه ونسمع منهم ما يرونه من مقترحات 
لضمان نجاح التنفيذ. بدلا من إشغالهم بالحديث عن الثغرة في هذا النصء والتعجيل في 
صياغة ذلك الهدف. مما يكثر بعض الزملاء الأعزاء من التأكيد عليه مانحين بذلك عذراً 
ناس لحن يزيد أن يتحعفة من الكفيد واي جل 
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جدول مقارنة بالمقترحات الخاصة 
بأغراض صندوق النقد العربي وفقاً للمشروعات الثلائة 
مشروع الأمانة العامة مشروع البئك المركزي المصري مشروع خبراء صندوق النقد الدولي 


معاملاته إلا مع هذه الطيثات 

أو بواسطتها. 

بخص الصندوق بما يلي : ١‏ - تقديم تسهيلات إثتمانية قصيرة أغراض الصندوق هي الآنية: 

(أ) المساعدة في تنسيق السياسات الأجل ومتوسطة الأجل للدول (1) دعم التعاون بين الدول 
والنظم النقدية للدول الأعضاء وذلك بغرض تصحبح العربية فيما يتعلق بالمسائل 
الأعضاء وني عبيئة الظروف العجز في موازين مدفوعماتها النقدية والاقتصادية على 
لخلق نقد عربي مشترك. بالشر رط والأوضاع المقررة فيها الصعيدين الدولي 
المساهمة في نحقيق التكامل بعد. والاقليمي. وذلك عن طريق 
الاقتصادي بين الأعضاء »" - إجراء مشاورات دورية مع إنشاء مؤسسة دائمة. 
وتحرير وتنمية المبادلات الأعضاء واقتسراح برامج ب) مساعدة الدول الأعضاء في 
لنقدية والمالية والتجارية فيها تصحيحية على العضو الذي م ال حي 
بينها . يعاني من عبجز جسيم في ميزان مدفوعاتها وذلك باتاحة 
تنسيق مواقف الأعضاء في مدفوعاته . موارد الصندوق ها تحت 
مواجهة المشاكل النقدية *- تقديم تسهيلات استثنائية للدول ضمانات ملائمة. 
والاقتصادية الدولية بما يحقق الأعضاء في حالات الظروف (ج) العمل تدريجياً على الاقلال من 
المصالح العربية المشتركة الطارئة . القيود المفروضة على 
ويكون مساهمة إيجابية في 4- تسهيل تحويل رؤوس الأموال المدفوعات والتحويلات في 
حل مشاكل النقد. وانتقافا . عمليات الدولية الجارية 


تابع : 
ض الصندوق 


أغرا 


العالمية ومواجهة التكتلات 
الاقتصادية . 

العمل على استقرار القيمة 
الخارجية لعملات الأعضاء 
وقابليتها للتحويل وحل 
المشاكل النقدية للأعضاء . 
المساعدة في توفير الظروف 
والأوضاع الملائمة لتنمية 
اقفتصاديات الأعضاء 
وتطويرها وزيادة فرص 
العمالة ورفع مستوى الدخل 
الحقيقي فيها وبالتالي نحقيق 
الاستقرار والتقدم الاقتصادي 
للأعضاء . 

تقصير أمد الفترات التي 
تحتل فيها موازين المدفوعات 
الدولية للأعضاء والحد من 
درجة اختلال التسوازن. 
وتوفير الفرصة لتصحيح 


الاختلال المذكور سعياً إلى 


الببك المركزي المصري 


ه- إجراء التسويات المتعددة 


الأطراف للمدفوعات الناشئة 
عن المعاملات الجارية بين 
الدول الأعضاء . 
قبول الودائيع من الدول 
الأعضاء والقيام بعمليات 
الاستثمار وفقا لما هو موضح 
بالمادة .)١79(‏ 
قبول المعونات التي قد تضعها 
بعض الدول الأعضاء تحت 
تصرف الصندوق. وذلك إما 
بغرض التوزيع على الدول 
الأعضاء الأخرى التي تطلب 
ظروفها مثل هذه المعونات. 
أو بغرض تيسير أعباء افتراض 
مثل هذه الدول من الصندوق. 
المساهمة في مجهودات الدول 
الأعضاء نحو نحقيق حسرية 
هم وتقرير قابليتها 


مشر واع خبراء صندوق التقد الدولي 


وانتقال رأس امال فيها بين 
الدول الأعضاء مع 
استهداف إزالة القيود 
المذكورة كلية. 

تيسير زيادة ونمو التبادل 
التجاري بين الدول 
الأعضاء . ومن ثم الاسهام 
في تلمية الموارد الانتاجية 
لدى جميع الدول الأعضاء . 
عقد مشاورات دورية صع 
الأعضاء بشأن أحواهم 
الانتصادية والسياسات التي 
تنتجها دوهم. 

القيام بالدراسات اللازمة 
لعمليات الصندوق رما في 
ذلك الدراسات المعلقة 
بامكانيات إيجاد عملة عربية 
موحدة في المستقبل). يسير 
الصندوق في جميع سياساته 


الببك المركزي المصري مشروع خخبراء صندوق النقد الدولي 


التقليل من استخدام القيود - العمل على استقرار أسعار وقراراته وفقأ للأغراض 
التي تعوق الرخاء الداخلي صرف عملات الدول الأعضاء . المنصوص عليها في هذه 
والخارجي . -٠‏ العمل على إنجاح برامج المادة , 

التكامل الاقتصادي العربي 

وذلك عن طريق تشجيسع 

ونسهيل التبادل التجاري 

والمالي والانتاجي بين الدول 

الأعضاء بصفة خاصة والبلاد 

العربية عامة , 

تنسيق مواقفف الدول الأعضاء 

في مواجهة المشكلات النقدية 

والاقتصادية الدولية بما يحقق 

المصالح المششركة ويكون 

مساهمة إيجابية في حل تلك 

المشاكل إلى جانب التعاون مع 

افيئات الدولية الممائلة . 


جواز عقد اتفاقيات بين 
الأعضاء ء تستهدف وحدة 
نقدية أوسع مدى من 
الاتفاقية , 


وسائل الصندوق في محقيق 
أغراضه 


يجوز لدولتين أو أكثر من الدول 
الأعضاء عقد اتفاقيات اقتصادية 
تستهدف وحدة نقدية أوسع مدى 
من هذه الاتفاقية . 


بقوم الصندوق في سبيل نحقيق 

أهدافه بما يلي : - 

(أ) تمويل العجز الكلي في 
موازين مدفوعات الأعضاء 
وذلك لأجل قصير 
أو متوسط . 
وضع نظام متعدد الأطراف 
للمدفوعات الجارية بين 
الدول الأعضاء والأشراف 
على تنفيذه وتمويل العجز 
الناتج عنه . 
تشجيع وتنظيم التعاون بين 
الببسوك المركزية للدول 
الأعضاء . 


مشروع البنك المركزي المصري 


بقوم الصندوق بممارسة العمليات 

الآتية على وجه الخصوص. وأية 

عمليات أخرى نتمشى مع أغراضه 

وفقاً لما بقرره مجلس المحافظين: 

(أ) تقديم تسهيلات قصيرة 
الأجل مدتها سئة إلى أقل من 
ثلاث سئوات. أو متوسطة 
الأجل لفترة ثلاث إلى سبع 
سئوات للدول الأعضاء وذلك 
لمقابلة العجز المؤقت في 
ميزان المدفوعات . 


مشروع خخبراء صندوق النقد الدولي 


الفصل الأول 

يعقد الصندوق مشاورات دورية مع 
الأعضاء بشأن أحوالهم وسياساتهم 
الانتصادية بيدف دعم أغراض 
الصندوق ودعم أغراض الصندوق 
ودعم التكامل الاقتصادي فيا بينهم 
وتعقد هذه المشاورات في مواعيد 
ووفقاً لاجراءات يحددها مجلس 
المحافظين . 


تابع : 
سائل الصندوق في تحقيق 
أغراضه 


(د) سعاوئة الأعضاء. إذا 


ما طلبوا إليه ذلك. في إعادة 
توظيف فوائضهم البترولية 
بما يحفظ صالسح الدول 
صاحبة الفوائض والصالح 
العربي , 

تقديم الممونات الفنية 
للأجهزة النقدية والبنكية في 
البلاد الأعضاء . 

القيام بالدراسات والأبحاث 
الخاصة بما ورد أعلاه من 
أغراض. 


تتعاون الدول الأعضاء فيها بينها ومع 
الصندوق في تحقيق أغراضه وخاصة 


فإنه يكون على كل عضو: 


١‏ - المعاونة في تحقيق الاستقرار في 
قيم تبادل عملات الأعضاء 
بعضها ببعض وتفادي التقلبات 
الكبيرة أو المستمرة فيها. 
وكذلك مجنب كل تعديل في 


البنك المركزي المصري 


(ب) بالاضافة إلى التسهيلات 


العادية المشار إليها أعلاه 
يقوم الصندوق بتقديم 
تسهيلات استئنائية للأعضاء 
في حالات الظروف الطارئة 
غير العادية كالقحط أو سوء 
المحاصيسل الرئيسية. 
أو الانخفاض الكبير في 
أسعار تصديرها أو ارتفاع 
كبير في أسعار تصديرها 
أو ارتفماع كبير ني أسعار 
الواردات ما يؤدي إلى 
اختلال ميزان المدفوعات, 
الاستئمار المؤقت للأموال 
الفائضة عن حاجة عملياته 
العادية وذلك بالشروط 
والأوضاع الي يقررها 
مجلس المحافظين . 


مشر واع خبراء صندوق التقد الدولي 


الفصل الثاني 

بالاضافة إلى السلطات الواردة في غير 
ذلك من مواد الاتفاقية. يكون لدى 
الصندوق السلطة للقيام بما يلي: 


)( 


اقتراض أموال من الدول 
الأعضاء أو غيرها في حدود 
٠‏ من رأس مال 
الصندوق المدفو ع . 

شراء وبيع سندات أصدرها 


الصندوق وسئدات استثمر 
فيها. 

استثمار الأموال التي 
لا يحتاج إليها في عملياته في 
الصكوك والمستندات التي قد 


يحددها. ولا يجوز استثمار 
الأموال التي يمتلكها الصندوق 
المعاشات وما شاببها إلا في 
سندات تسويقها. 


(د) القيام بأنشسطة متعلة تكون 


مشروع الأمانة العامة مشروع البئك المركزي المصري مشروع خبراء صندوق الئقد الدولي 


تابع : 
1 الصندوق في محقيق المنافسة بين الأعضاء . 
أغراضه ؟ - الاقلال من القيود المفروضة 
على المدفوعات الجارية في 
التجارة بين الأعضاء وكذلك 
القيود على انتقال رؤوس 
الأموال وعوائدها بينبا مع 
استهداف إزالة القيود المذكورة 
- العمل على تحقيق القدر 
الضروري من التنسيق بين 
السياسات والنظم اللقدية 
العربية بما يفي بمتطلبات 
التكامل الاقتصادي العربي 
ويساعد في تبيئة الظروف خلق 
نقد عري مشترك . 
لا يجوز لعضو في الصندوق أن 
يشترك في اتفاقات نقدية تلطوي على 
تمييز في المعاملة بين أعضاء الصندوق 
أو أن يرخص لأية هيئة من هيئاته 


ضرورية أو ملائمة لانجاز 
على وجه صحيح . 


مشروع البنك. المركزي المصري مشروع خبراء صندوق النقد الدولي 


ٍ النقدية بالاشتراك في مثل هذه 
وسائل الصندوق في تحقيق الاتفاقيات , 
أغراضه 


بيانات والتقارير التي | ٠‏ الفصل الثاني: يجوز للصندوق أن 
يجوز للمندوق طلبها والتى من الأعضاء تزويده يطلب من الأعضاء تزويده بالبيانات 
يواني بها الصتدوق. 0 بالبيسانات الضرورية التي يراها ضر ورية لعملياته . 

للاضطلاع بواجباته على 

الوجه الفعال. 

وعند طلب البيانات يجب أن 

براعي الصندوق مقدرة 

الأعضاء اللمتفاونة على تحضير 

هذه البيانات ولا يلزم العضو 

بتقديم بيانات من شأنها أن 

نكشف عن أعمال اغيئات 

المالية فيه بما لا حاجة 

للصندوق إليه أو تكشف عن 

أعمال الأفراد أو الشسركات 

ومع ذلك يتعهد الأعضاء 


تابع : 

البيانات والتقارير التى 
يجوز للصندوق طلبها - 
والتي بواني ما الصندوق. 


بتقديم البيانات المطلوبة 


المستطاع وبحيث يتجنب 
العضو على قدر الامكان 
مجرد الاكتفاء بتقديم 
تقديرات فقط, 

يعمل الصندوق كمركز 
لجمع وتبادل المعلومات 


الخاصة بللمسائل اللقدية 
والمالية. بما ييسر إعداد 
اللدراسات الثي بمدف إلى 


تمكين الأعضاء من انتهاج - 


أغراض الصندوق . 

يرغب الأعضاء للصندوق في 
الحصول أولا بأول على كافة 
التقارير التي يضعها عن 
أحواهم الاقتصادية والالية 
كل من صلدوى النقد 
الدولي والبنك الدولي 


البنك المركزي المصري 


التنسيق والتعاون سين 
القد برقا رجيات اطق 


مشروع الأمانة العامة 


للانشاء والتعمير وأية 
تنظيمات عربية أو دولية 
أخرى . 


يتم التتسيق والتعاون بين 
كل من الصندوق ومجلس 
الوحدة الانقتصادية العربية 
والصندوق العربي للافاء 
الاقتصادي والاجتماعي 
وذلك تحقيقاً للأهداف 
المششركة وتتكون هذا 
الغرض لحنة ثلائية دائمة 
للسنسيق بين الهيئات 
المذكورة . 

للصندوق أن يتعاون في 
سبيل تنفيذ أغراضه مع 
المؤسسات واطيئات العربية 
والأجنبية المشامبة وذلك وفقاً 
ما يقرره النظام الأساسي في 
هذا الشأن. 


مشر وع8 


البنك المركزي المصري 


مشر وا ع خبراء صندوق النقد الدولي 


(1) يتعاون الصندوق في حدود 


بلود هذه الاتفاقية مع 
الصندوق العربي للانماء 
الاتتصادي والاجتمساعي 
وصندوق النقد الدولي ومع 
أي منظمة دولية عامة أخرى 
لدها مسؤوليات متخصصة 
قي المحالات المتعلقة بمحالاات 
الصنتدوق: 

يجوز للصندوق بناء على 


رغبته أن : 


- يتشاور مع الصندوق العربي 


للانماء الاقتصادي والاجتماعي 
أو الببك الدولي للانشاء 
والتعمير وصندوق النقد الدولي 
واللجنة الاقتصادية لغربي آسيا 


وغير ذلك من المنظمات الدولية 
فيا يتعلق بالعمليات التي خنجري 
وأعضائه . 

؟ - مطالبة صندوق النقد الدولي بأن 
يرسل له بيانات وثائقية 
أو غيرها تتعلق بالوضع 
الاقتصادي في الدول الأعضاء 
ويتعهد كل عضو بالتعاون في 
إرسال جميع وثائق صندوق 
النقد الدولي إلى الصندوق 
الخاص بمثل هذا العضو. 


التعقب 


هم اه 


سيادة الرئيس » 

عندما عهد إلي بأن أكون المناقش لورقة الاستاذ الدكتور عبد العال الصكبان عن 
«صندوق النقد العربي: أهدافه وأداؤه» سعدت كثيراً وكثيراً جداً. فالدكتور عبد العال 
الصكبان طاقة فكرية ضخمةء وقد نتفق معه وقد نختلف معهء ولكننا في جميع الأحوال 
نصل من مناقشتنا معه ولآرائه إلى نتيجة هامة. وهي إلقاء مزيد من الضوء على المشكلات 
أو الموضوعات التي نناقشها معه. ْ 

ومما يزيد من أهمية مناقشتنا الخحالية بالذات. إن الدكتور عبد العال الصكبان من 
الذين أسهموا مساهمة فعالة وواضحة الأثر في وضع إتفاقية صندوق النقد العربي. 

والواقع انتي بعد أن قرأت الورقة بإمعان شعرت بكثير من التقدير للجهد الذي بذل 
في كتابتها مما يجب علي أن أبدأ بتسجيله. كذلك شعرت بالإتفاق معه في كثير من الأفكار 
الي أوردها فيها. 


وسأبين فيما بلي ما اتفق معه عليه وما قد يثور بصدده الاختلاف بين وجهة نظر كل 
منا. ولكنني أود, قبل كل شي ع أن أعبر عن أنني ف كل ما سوف أعرضه لا أقوم بدور 
المدافع عن صندوق النقد العربي. قأنا هنا أتكلم بصفتي الشخصية وان كنت أعتقد أن 
أرائي تعبر عن الآراء الموجودة كجو عام في داخل الصندوق. 

بعد ذلك أقرر ملاحظتين أساسيتين أشار إليههما الدكتور الصكبان في ورقته. وهماء في 
اعتقادي. نقطة بداية رئيسية في هذا التعليق. 

الملاحظة الأولى. هي أنه في كل عمل جماعي على النطاق الدولي أو الاقليمي. تلعب 
الارادة السياسية دوراً هاماً وأساسياً ليس فقط في وضع إتفاقيات إنشاء وتنظيم هذا العمل 
الجماعى. ولكن كذلك. وعلى وجه الخصوص» ف الكيفية الي تطبق مها هذه الاتفاقيات 


لحيين 


وفي دفع وتطوير وتقوية هذا العمل الجماعي. ولست أريد أن أقف طويلا أمام دور الارادة 
السياسية من هذه النواحي بالنسبة لنشاط صندوق النقد العربي. ولكننى أكتفي بالقول بأنه 
كلما قويت الارادة السياسية الوحدوية كلما زادت قوة وفاعلية نشاط الصندوقء» وكلا تنوعت 
وتعددت أوجه النشاط وكل) تحققت كل الأهداف العريضة الكبيرة المنصوص عليها في إتفاقية 
إنشائه وهنا يأتي دور المفكرين العرب - والدكتور الصكبان من الذين يأتون في صفوفهم 
الأولى - في تحريك هذه الارادة السياسية باستمرار وفي دفعها على نحو مستمر ومتزايد لكي 
تزداد قوتها الوحدوية. ولكي تدرك أنه برغم بعض مشكلات المدى القصيرء فإنه على 
المدى الطويل يعتبر تحقيق كل أهداف صندوق النقد العربي وتقوية دوره ونشاطه من أهم 
ما يحقق المصلحة لجميع الأقطار العربية أياًّ كانت أوضاعها الحالية. 


ولكن من الجدير بالملاحظة ان صندوق النقد العربي لم يقف مكتوف اليدين في هذا 
الصدد. ولم يلق المهمة على عاتق المفكرين العرب وحدهم وانتظر ما سوف يفعلونه. فقد 
حاول الصندوق. بكل ما يملكه من وسائل. المساهمة في تشكيل وتوجيه هذه الارادة 
السياسية في هذا الاتجاه. بل وفي إتجاه دعم العمل الاقتصادي العربي المشترك بصفة عامة. 
ولكنني أعتقد انه ما زال هناك شوط طويل يجب علينا أن نقطعه في هذا الخصوص فيا 
يتعلق بالعمل الاقتصادي العربي المشترك في جميع نواحيه وفي جميع منظماته . 


والملاحظة الثانية» هي أن العمل العربي الاقتصادي المشترك يجري في ظل «إزدواجية» 
قائمة وثابتة» على النحو الذي سجله واشتكى منه الدكتور الصكبان في ورقته. ولا محال هنا 
لعرض الأسباب والعوامل التي أدت وما زالت تؤدي إلى هذه الازدواجيةء فهي معروفة 
للجميع. كما انها موجودة أيضاً في تجارب التعاون الاقتصادي الاقليمي الأخرى في أوروبا 
وف أميركا اللاتينية. والمهم هو أن هذه الازدواجية تحتاج لمواجهة ولتصحيح مستمرين» 
حتى يقضي على أسباب التضارب والتعارض وتعدد المنظمات المسؤولة عن نفس النشاطء 
وحتى يكون ذلك من عوامل زيادة فاعلية هذه المنظمات جميعاء ومن زيادة العائد التكاملل 
دن اشهره النتولةن هافق :ذلف جهو صعدوف«النقد العري .. وفنا أيضا رقت الأشر» فى 
النهاية. على قيام الارادةالسياسية بنفسها وبقرارات منها بإلغاء هذه الازدواجية. وبتحديد 
اختصاص واضح لكل منظمة عربية» ويبمنع التداخل بين نشاط هذه المنظمات» وبالقضاء 
على النصوص والقرارات التي يجري التذرع بها لاستمرار هذه الازدواجية» وهي نصوص 
في الاتفاقيات المنشئة للمنظمات نفسهاء وقرارات صادرة في تواريخ مختلفة من الوزراء 
وغيرهم ممن تصدر عنهم هذه القرارات. والدكتور الصكبان من الذين أبلوا بلاءاً حسناً في 
محاولة القضاء على هذه الازدواجية» وكذلك صندوق النقد العربي» حيث قدم لجميع 
الجهات المسؤولة دراسة عن أسباب هذه الازدواجية وكيقية القضاء عليها. ولكن للأسف 
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ما زالت الازدواجية قائمة» وما زالت تحتاج » من الجميع » لجهد كبير ولنية صادقة. للقضاء 
عليها. 

وفي ضوء هاتين الملاحظتين أبدأ بالتركيز على بعض النقاط التي أتفق فيها مع الدكتور 
عبد العال الصكبان. وذلك بالنسبة لأهميتها لنشاط الصندوق. وأيضاً بالنسبة لأهميتها 


-١‏ فأنا أتفق تاماً معه في أن أهداف الصندوق كما نصت عليها إتفاقيته تجعله 
مؤسسة للتكامل النقدي العربي. لخدمة التكامل الاقتصادي العربي» ولخدمة عملية التنمية 
الاقتصادية العربية. فلقد وضعت هذه الأهداف في الاتفاقية بصفة مجملة.» ثم قامت 
الاتفاقية يتوزيعها على عدد من الأهداف الحزئية تضمنتها المادة الرابعة» ووضعت وسائل 
عديدة لتحقيق هذه الأهداف تضمنتها المادة الخامسة. 


ولكن المهم أننا نستطيع أن نلمس بسهولة من الاتفاقية ان الفلسفة التي صدرت عنها 
تنظر إلى الوسائل اللازمة لتحقيق الأهداف. على أن بعضها يجب أن يستكمل ويوضع 
موضع التنفيذ في الحال أو في الأجل القصيرء بسبب إلحاح المشكلات التي يعالجها وبسبب 
سهولته النسبية من الناحية الفنيةء» أما البعض الآخر من الوسائل والأهداف فإنهاء لكي 
تستكمل وتوضع موضع التنفيذ الفعال» تحتاج لبعض الوقت. أي لزمن أطول من هذا 
الأجل القصير. 

ومع وضوح هذه التفرقة في الاتفاقية, إل أن الصندوق منذ نشأته قد عالج الأهداف 
والوسائل على أنهاء من ناحية نشاطه. تعتبر كلها عاجلة. ولذلك فقد اتخذ بالنسبة لكل 
منها الخطوات التي تترجم موقفه هذاء بحسب طبيعة كل من هذه الوسائل والأهداف 
وبحسب الجهد والمراحل التي تتطلبها لكي توضع موضع التنفيذ. 

ولذلك فقد اتخذت خطوات عديدة في هذا الخصوص. سأوضحها بعد قليل. ولكن 
هناك عيباً للصندوق يجب أن أعترف بهء وهو انه من أقل الأجهزة إعلاماً عن نفسه. فهو 
يعمل في صمت وبدون دعاية أو ضجة إعلامية. والمشكلة أنه في مجتمعنا العربي بصفة عامة 
«لا ينسب لصامت فعل أو عمل» مهما كانت الجهود التي يقوم بها!! . 

؟ - وأنا أتفق تماماً مع الدكتور الصكبان في أنه فيا يتعلق بنشاط الصندوق في 
تصحيح الخلل في موازين المدفوعات عن طريى ما يقدمه الصندوق من دعم لمذه الموازين» 
يجب أن يفسر النص الذي يجعل للصندوق تحقيق هذا الدعم عن طريق ما يقدمه من 
«كفالات» للدول الأعضاء. على أنه يعني ان الكفالات يجب أن تكون بنفس الحدود التي 
للقروض. أي أن تكون أيضاً في حدود /"٠٠‏ ريمكن أن تصل إلى )/4٠٠‏ من حصة 


رحتنا 


الدولة العضوء وانها تأتي. بالإضافة إلى القروض التى يمنحها الصندوق للعضو. بحيث 
يكن اذ ستل الرفتوا عل حت لخدو بالسنة للتروض: ران فيل :ايف عل الات 
فوق هذه القروض بحدود ممائثلة . 

وبقدر علمي فإن الصندوق لم يقف موقفاً خالفاً لهذه النظرة. حيث لم يصدر نص 
صريح يخالفها. لا في سياسة الاقراض الصادرة بقرار من مجلس المديرين التنفيذيين سنة 
94 ولا في أي قرار آخر. كا ان الموضوع لم يثر من الناحية العمليةء لأن الدول 
الأعضاء لم تتقدم أي منهاء حتى الآن. بطلب كفالة الصندوق لا. 

ولكننا سترى أنه في الواقعء حتى لو أقر هذا التفسير مع وضوحه. فإن هناك عامل 
إقتصاديا قد يجعل من الواجب النظر في تطبيقه بسبب إنعكاسه على قدرة الصندوق على 
الاقتراض المباشر من السوق النقدية والمالية لمواجهة إحتياجات الدول الأعضاء. الاقتراض 
الذي ينادي الدكتور الصكبان بضرورة إلتجاء الصندوق إليه في الخال على ما سنوضحه 
فيم] بعد. 


*- وأنا أتفق معه أيضاً في أنه لا يجوز أن يكون دور الصندوق مقصوراً على محرد 
إعطاء التسهيلات لمساندة موازين مدفوعات الدول الأعضاء طبقاً لما بيّنه بعض المشتركين في 
الندوة. وإن له دوراً في مساندة عملية التنمية في الدول الأعضاء. وإن جزءاً من عمله 
لا بد أن يتجه إلى معاونة هذه الدول في تنميتها عن طريق المادة الخامسة من الاتفاقية التي 
تجعل من وسائل الصندوق إصدار القروض في الأسواق المالية لحساب الدول الأعضاء 
وبضماناتها. فا مادة لم تنص على أن تكون هذه القروض لدعم موازين المدفوعات. تما يعني 
أن هذه القروض يمكن أن تكون للتنمية. كما ان إصدار هذه القروض في الأسواق العربية 
من العوامل التي تسهم في تنمية الأسواق المالية العربية وتطويرها وتحقيق درجة من الترابط 
فيم| بينها. 


- كذلك اتفق معه في] اقترحه من فتح نوافذ جديدة لتسهيلات الصندوق» وانه 
يجب عن طريق هذه النوافذ التوسع في مساندة ودعم موازين مدفوعات الدول الأعضاء. 
(مثل نافذة التسهيلات النفطية - ونافذة تعويض الصندوق عن الفوائد الميسرة التي يجب أن 
يقرض بها على أن تمول هذه من مبلغ تخصصه سنوياً دول الفائض أو دول اليسر إنطلاقاً 
من واجب التضامن العربي -. ونافذة للتوسع في تنمية التبادل التجاري بين الدول الأعضاء 
تخصصها أيضاً دول اليسر- ونافذة لتمويل أثر الدفاع القومي على موازين المدفوعات . 
الخ). 


وقد تحرك الصندوق فعلاً في هذا الخصوص. فيا طرحه رئيس الصندوق على مجلس 
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محافظي الصندوق في اجتماعه السنوي الرابع في ابريل سنة 21948٠١‏ وفيا عرضه على نفس 
المجلس في إجتماعه الاستثنائي في تونس في سبتمير .١948٠‏ 
على أنه يبدو أننا يجب - مفكرين وصندوق - أن نتحرك بقوة أكثر لإقناع الارادة 
السياسية بذلك ولتحريكها 5 هذا الاتجاه . فالقرار السياسي هو الذي يفتح هذه النوافك, 
ه- كذلك لا خلاف على أهمية الدور الدولي الذي يجب أن يقوم به الصندوق. 
والدور الذي يجب أن يقوم به في مجال تنسيق موقف الدول العربية بالنسبة للمشكلات 
النقدية والمالية والاقتصادية الدولية . 


وهنا أيضاً أقول ان الصندوق لا يقوم بالإعلام الملائم عن نفسه. فقد تحرك 
الصندوق وبقوة في النطاق الدولي. فمن المعروف ان الدول العربية كانت وما تزال محل 
هجوم كبير من أوساط عديدة في العالم الرأسمالي الغربي يحملها مسؤولية التضخم الذي 
تعاني منه الاقتصادات الرأسمالية في الدول الصناعية المتقدمةء ويحاول أن يبث التفرقة بينها 
(أي الدول العربية) وبين أقطار العالم الثالث على أساس الزعم بأن العرب مسؤولون عن 
مشكلات موازين مدفوعات هذه الأقطار. والحجة التي يجري الاستناد إليها في ذلك هي 
ما قامت به الدول العربية النفطية من تصحيح جزئي لأسعار نفطها في السوق العالمي. وهو 
تصحيح كان وما زال أقل بكثير مما كان يجب لو طبقنا مبادىء نظرية القيمة التي تعلمناها 
في الجامعات الأوروبية والأميركية.:فطبقا لذه المبادىء تتحدد قيمة أي سلعة في السوق 
بعوامل من بينها سعر السلعة البديلة.» وكان مؤدى ذلك 0 سعر النفط أعلى 
بكثير ما حدث فعلاء لأنه حتى الآن لا يوجد بديل للنفط إلا وثمنه يزيد بالنسبة لمكاقء 
كل برميل من النفط بما لا يقل عن حوالي (8) إلى )٠١(‏ دولارات. ومع ذلك يقوم العديد 
من الكتّاب والاقتصاديين في الدول الصناعية الرأسمالية المتقدمة بتحميل الدول العربية 
0 التضخم الحادث في العالم الرأسمالي. وقد تحرك صندوق النقد العربي في هذا 
الخصوص. حيث عقد ندوة بالإشتراك مع مؤتمر التجارة والتنمية الدولية (الانكتاد) لتوحيد 
صف ونظرة الأقطار النامية نحو النظام النقدي الدولي ونحو العديد من المشكلات 
النقدية. وكان من بين أهداف الصندوق من تلك الندوة التي عقدت في أبو ظبي في يوليو 
توضيح حقيقة الأمور في هذا الموضوع. ومنع التفرقة التي أريد بذرها بين أقطار 
العالم الثالث والدول العربية. وأعتقد أن الوثيقة التي صدرت عن تلك الندوة تكشف عن 
النجاح الكبير الذي حققه الصندوق في هذا الخصوص 
وأيضاً من ناحية تنسيق موقف الدول العربية بالنسبة للمشكلات النقدية والمالية 
والاقتصادية الدولية» قاد الصندوق حملة استطاعت أن تنجح أخيراً فيها استهدفته من أن 


ىْ> 


تعبّر الدول العربية عن موقفها من هذه المشكلات عن طريق «خطاب موحد» يلقى في 
الاجتماع السنوي لصندوق النقد الدولي وللبنك الدولي للإنشاء والتعميرء ويقوم بإعداده. 
بصفة مشتركة. صندوق النقد العربي والصندوق العربي للإنفاء الاقتصادي والاجتماعيء 
ويراجعه المديرون التنفيذيون الممثلون للدول العربية في المنظمتين الدوليتين. (الصندوق 
الدولي والبنك الدولي). وفعلاً قد تم ذلك. ولأول مرة في التاريخ تم إلقاء خطاب واحد بإسم 
العرب جميعاً في الاجتماع السنوي الأخير )198٠(‏ للمنظمتين الدوليتين تم تحضيره وإعداده 
على النحو المشار إليه. ولا شك أن عملية تنسيق موقف الدول العربية من المشكلات 
النقدية والمالية والاقتصادية الدولية. تحتاج لما هو أكثر وأبعد من ذلك. ولكن هذه نقطة 
بداية. انطلقت من محال بسيط. وسوف تتصاعد إلى مواقف أكثر أهمية على نحو متدرج . 


5 - أما بالنسبة لموضوع إجتماعات محافظي البنوك المركزية العربية» فأنا أتفق مع 
الدكتور الصكبان في أنه كان من المفروض أن تتم في إطار صندوق النقد العربي وحده. 
ولكنني أشير إلى أن «الازدواجية» ما زالت قائمة بكل قوتهاء وإن ما توصلنا إليه من أن 
يكون الاجتماع في إطار تعاون بين الصندوق وبين جهة أوجهات أخرى هو خير على أي 
حال من أن تبقى هذه الاجتماعات مشلولة تماما. لأنها سوف تسهم في عملية تنسيق 
مواقف السلطات النقدية العربية بين المشكلات النقدية والمالية والاقتصادية الدولية. وقد تم 
الاتفاق في إجتماع محافظي البنوك المركزية في الرياض في سبتمبر 148٠١‏ على أن الجهة التي 
ستقدم الدراسات وتقترح التوصيات في الموضوعات التى يدرسها الاجتماع الدوري السنوي 
لهؤلاء المحافظين هي صندوق النقد العربي. ولا مانع لدينا من أن تتم الدعوة إلى 
الاجتماعات منا أو بالإشتراك مع غيرناء ما دام الصندوق. في النهاية» هو الذي يضع 
الدراسات الفنية التى توجه المواقف وتشكلها. وسوف يتوقف التطور في المستقبل في هذا 
الخصوص على مدق تجاحنا جميعاً في توجيه الارادة السياسية للقضاء على الازدواجية 
القائمة . 


7- كذلك يطبّقَ الصندوق فعللً ما يراه الدكتور عبد العال الصكبان من عدم 
الاقتصار فقط على إجتماعات محافظى البنوك المركزية العربية» ومن ضرورة إلتقاء الصندوق 
وأجهزته مع فئات ومستويات ا من العاملين والمسؤ ولين في الأجهزة النقدية والمالية 
العربية. وهذا ما سوف يبدأ فعلا من يناير 2١94١‏ حيث ستتم لقاءات في شكل دورات 
علمية ودورات تدريبية مع مستويات مختلفة من هؤلاء العاملين والمسؤ ولينء يتم فيها تناول 
وبحث موضوعات موازين المدفوعات وغيرها من جوانب التعاون النقدي العربي. ويتم 
ذلك كله ضمن برنامج محدد للمعونة الفنية التي يقدمها الصندوق للدول الأعضاء والذي 
خصصت له إعتمادات هامة في ميزانيته . 


- كذلك أتفق مع الدكتور الصكبان في أهمية إسهام الصندوق في تطوير الأسواق 
المالية العربية وفي الربط بينها. وهذا موضوع لم يهمله الصندوق» بل خصصء بعد إنشائه 
مباشرةء جهداً ضخ) لدراسة كيفية تحقيق هذا التطوير والربطء كخطوة من خطوات 
التعاون النقدي والماللي» وكأسلوب جزئي من أساليب التكامل النقدي العربيء ولكن لهذا 
الموضوع تعقيداته ومشكلاته العديدة» ودراسته قد أخذت وقتاً غير قليل» استعان فيها 
الصندوق بعدد من الخبراءء وجرت مناقشات حوله مع عدد من الاقتصاديين من بينهم 
الدكتور عبد العال الصكبان نفسه. وسوف تقدم نتائج هذه الدراسة لمجلس محافظي 
الصندوق لكى يصدر بها القرارات اللازمةء لأن تطبيقها لا تكفي فيه مجرد إعداد هذه 
الدراسات: بل يجب صدور القرارات بذلك عن مجلس المحافظين الذي يمثشل الارادة 
السياسية للدول الأعضاء في هذا المجال مثل غيره من المجالات. 


4- ومن هنا يتبين ان صندوق النقد العربي قد تحرك وبديناميكية قوية في سبيل 
وضع أهدافه ووسائله جميعاً موضع التنفيذء ولم يقتصر فقط على منح التسهيلات كى) قد 
يفهم القارىء من أقوال بعض المشتركين في الندوة ومن ورقة الدكتور عبد العال الصكبان. 
ولكنني أعترف ان الصندوق. بسبب نشاطه الاعلامي المحدود. قد أسهم. بالعمل 
الصامت. في خلق هذا الفهم. متجاهلاً طبيعة مجتمعنا العربي الذي يرى أنه «لا ينسب 
لصامت عمل)». 

- وهنا يثور التساؤ ل: هل ركز الصندوق فعلاً على دوره الاقراضي فقط؟ . 


لا يخفى أنه في ظل العرض السابقء لا يمكن القول بأن الصندوق أهمل العمل من 
أجل تحقيق الأدوار الأخرى. فقد أعطيت نفس الاهتمام بالقدر الذي يتفق مع المراحل 
اللازمة للإعداد لها. 

وإذا كان قد حدث إهتمام ظهر أثره واضحاً في الفترة التي انقضت منذ إنشاء 
الصندوق حتى الآن بالنشاط الاقراضي بالذات وإذا كان ذلك قد أبرز للصندوق مشكلة 
تور موازد قيذا ضحم أيقاً» وله أسبايه الي سوقت فينها: :ولكن تب بلاتحظة إن 
الاهتمام بالاقراض قد صحبه إهتمام تماثل بالأدوار الأخرى. وأنه ريما كان الصندوق من 
أسرع المنظمات العربية في معالجة كافة الأهداف والوسائل في وقت واحدء وإن كان إهتمام 
خاص قد أعطي للنشاط الاقراضي في فترة الثلاث سنوات الأولى من حياة الصندوق. 


-١‏ ويرجع ذلك في الحقيقة إلى عدد من الأسباب الواقعية ذات الطابع الموضوعي 
والتى لا يجوز إهماها. 


(أ) فقد وجد الصندوق أن عدداً كبيراً من الدول الأعضاء تعان من عجز شديد في 


يونا 


موازين مدفوهاتهاء وهو يتفاقم يوما بعد يوم. وإنه إذا ترك بدون محاولة الصندوق المساهمة 
بالقدر الذي يستطيعه في تصحيحه - وهو قدر ليس بالكبير- فإن شدة العجز قد تدفع هذه 
الدول إلى الوقوع في المزيد من براثن التبعية: أو إلى الكفران بفكرة التعاون النقدي العربي 
من أساسها. ولذلك فإن الاهتمام بالاقراض. وإن كان وسيلة أساسية من وسائل 
الصندوق لتصحيح إختلال موازين الدول الأعضاءء إلا أنه أيضاً مقدمة ضرورية لاجتذاب 
الدول الأعضاء ذات العجز للإتجاه إلى المصادر العربية وللإابقاء على حيويتها في إرتباطها 
بفكرة التكامل النقدي العربي. 

(ب) ولكن هناك أيضاً أسباباً فنية أدت إلى ظهور أثر الاهتمام بالنشاط الاقراضي 
للصندوق أكثر من ظهور أثر إهتمامه بموضوع التكامل النقدي. من هذه الأسباب الفنية 
ان مشكلة التكامل النقدي ليست منفصلة أو مقطوعة الصلة عن التكامل الاقتصادي في 
جوانب التجارة وتبادل الخدمات وانتقال رؤ وس الأموال وفي تنمية الأقطار العربية التي يجب 
أن تتم على أساس تكاملي هي الأخرى. ولقد وجد الصندوق انه من الضروري أن يسهم 
في مرحلة أولى مع المنظمات العربية الأخرى المسؤولة عن هذه الجوانب من التكامل 
الاقتصادي, في سبيل وضع أسس وتنظيمات ملائمة لتوسيع المبادلات وانتقال الأموال بين 
الأقطار العربية. وقد تعاون الصندوق مع مجلس الوحلة الاقتصادية 
العربية في وضع ودفع بعض تصورات تحرير التبادل التجاري. كا 
تعاون مع المجلس الاقتصادي والاجتماعي العربي في) قامت به الادارة 
الاقتصادية بالأمانة العامة لجامعة الدول العربية من وضع مشروع إتفاقية جديدة لحماية 
إنتقال رؤ وس الأموال بين الأقطار العربية, وافقت عليها الدول العربية جميعاً في إجتماع 
المجلس الاقتصادي والاجتماعي في تونس في_سبتمبر ١198٠‏ (وقد وافق عليها بعد ذلك 
مؤتمر القمة الحادي عشر في عمان). وكان ذلك في إعتقاد الصندوق خطوة هامة نحو تطوير 
ودعم الأسواق المالية العربية الى هي من أهدافه ومن وسائله لتحقيق التكامل النقدي . 


والخلاصة أنه كان لا بد من أن ينسق الصندوق أدواره مع المنظمات الاقتصادية 
العربية الأخرى ومن أن يعرف المدى الذي سوف تذهب. إليه جهودها في المجالات 
المخصصة لحاء لكي يقوم تناسق في التكامل بصفة عامة في جوانبه المتعددة والتي من بينها 
التكامل النقدي . 

يضاف إلى ذلك ان مشكلة التكامل النقدي ليستء. من الناحية الفنية» بالسهولة 
التى قد تبدو بها عندما نحاول تطبيقها في الزمن القصير: أولاً. لأنه ما هو المقصود 
بالتكامل النقدي بصفة عامة؟ في ورقة الاستاذ (وليامسون) وفي ورقة الاستاذ (تريفن) 
رأينا ما يزيد على تسعة معان للتكامل النقدي. فأي معنى منها هو الذي نأخذ به؟ ولأن 


١م‎ 


الصندوق وجد نفسه أمام مثل هذا الخيار قام. منذ الربع الأول من عام 191/4 
بالتخطيط هذه الندوة ولعقدها بالإتفاق مع مركز دراسات الوحدة العربية. فهذه الندوة إذن 
هي جهد أساسي من جهود الصندوق واستمراراً لجهوده الذاتية في الأعوام الثلاثة التي 
انقضت منذ إنشائه لتحديد فكرة التكامل النقدي التى يمكن السير فيها. بل إن أبسط 
النقاط التي كان مسلً) مها منذ سئوات ودرّستاها لطلابنا وأوردناها في مؤلفاتنا - وهي نقطة 
تأثير ثبات واستقرار سعر الصرف على التبادل التجاري . وهل هي وسيلة لدعم هذا التبادل 
أم لإضعافه - قد أصبحت اليوم محل خلاف وجدل. ثم إذا افترضنا اننا يجب أن تأخذ 
بصورة من صور التكامل النقدي الجزئي التي عدّدها البروقسور وليامسون في ورقته. فها 
هي هذه الصورة؟ ثم إذا اتفقنا على صورة معينة للتكامل الجزئي. فكيف يمكن تحقيقها 
وتطبيقها في ظل الارتباط القائم بين العملات العربية بالعملات الدولية؟ فهناك المرتبط منها 
بالدولارء وهناك المرتبط بحقوق السحب الخاصةء وهناك المرتبط بسلة عملات خاصة 
وهناك المرتبط يعملات اخرى على نحو مباشر أو غير مباشرء فكيف نطبق التكامل الجزئي 
في ظل هذا التعدد؟ . 

هذا كله قد أدركه الصندوق عن طريق ما قام به من دراسات بداخله. وليست هذه 
الندوة إلا إمتدادا لجهده في التحضير للتكامل النقدي الذي لم يغفل عنه ولم همله مند اليوم 
الأول لممارسته لنشاطه. فهناك في الصندوق عدد من الباحثين يعملون في هذا الموضوع. 
كما أننا نستعين بشكل مستمر بالبروفسور (تريفن) الذي زار الصندوق هذا العام فقط ثلاث 
مراتء بحثنا معه في كل مرة منها جانباً أو أكثر من جوانب التكامل النقدي . 

بل ان هناك حالياً مشروعاً جاهزاً أعده الصندوق لإقامة نظام لتسوية المدفوعاتت بين 
البلاد العربية» وهو مكتمل.: وسوف يعرض خلال فترة قصيرة جداً على تمثلي البنوك 
المركزية العربيةء ثم على محافظي الينوك المركزية العربية تمهيدا لتقديمه بعدئذ لمجلس 
المحافظين. وكانت هناك ندوة علمية منذ خمسة عشر يوما من خبراء من جميع القارات 
لبحث التجارب القائمة في محال تسوية المدفوعات للإفادة منها في المشروع المقترح الذي 
أعده الصندوق. ومن الواضح من ورقة وليامسون أن إقامة نظم أو إتحادات لتسوية 
المدفوعات يعتبر من صيغ وصور التكامل النقدي الحزئي . 

أود إذن أن أطمئن الدكتور عبد العال الصكبان على أن الحهدف التكاملى النقدي قد 
حظي منذ اللحظة الأولى لنشاط الصندوق بنفس الأهمية التي حظي بها النشاط الاقراضي » 
وإن كنا لأسباب عديدة: منها أننا إعلاميون مقصرونء لم نعلن للرأي العام ما نفعله في 
هذا الخصوص. وربما كان ذلك حكيرّاء لأن مجرد الاعلان عن أن هناك تفكيراً في نوع من 
التكامل النقدي بين الأقطار العربية سيكون له إنعكاسات على العملات العربية في الأسواق 


م 


هنا وهناك. ولذلك لم يكن من الملائم إعلان ذلك الآن. وقبل أن يتبلور شيء محدد تتفق 
عليه الارادة السياسية للدول العربية. 

57- وأصل الآن إلى النقاط التي أعتقد أنني أختلف فيها مع الدكتور عبد العال 
الصكبان. ولكنه. كما قلت. الاختلاف الذي يقود إلى المناقشة العميقة التي تقودنا دائًا إلى 


ويتصل ذلك بموضوع الموارد اللازمة لتصحيح عجز موازين مدفوعات الدول الأعضاء 
ذات العجر. 

فقد شعر الصندوق دائً) ان موارده في وضعها الحالي أقل من أن تكفي ولو قدراً 
ضئيلاً من إحتياجات دول العجز. وقد عرض الدكتور عبد العال الصكبان نفسه في أجزاء 
متفرقة من ورقته إلى العقبات العديدة التى قابلها الصندوق في إقراضه الدول الأعضاء. 
ولكي نلقي مزيداً من الضوء على هذه الصعويات» سنذكر بإيجاز ما يلٍ: 

حصص الدول ذات العجز في رأسمال الصندوق ضئيلة نسبياً. ومن ثم فإن قدرتها 
على الاقتراض من الصندوق محدودة وضعيفة. لأنها تتوقف على حجم حصصها /٠٠١(‏ 
من حصة كل عضو يمكن أن تصل إلى /4٠٠‏ من الحصة إذا وافق مجلس المحافظين. 
بالإضافة إلى /٠٠١‏ من الحصة للقرض التعويضي الذي ينح لمواجهة عجز طارىء في 
الصادرات أو زيادة طارئة في الواردات الزراعية). ولذلك فإن دول العجز تجد أنه من 
الأفضل عدم تحمل مشقة طلب الاقتراض من الصندوق وما يتبع ذلك من إجراءات 
ومتابعة للحصول على قروض محدودة جدا بالقياس لا نعانيه من عجز. وبالقياس أيضا لا 
يمكنها الحصول عليه من صندوق النقد الدولي لأن حصصها فيه. بصفة عامة. أكبر من 
حصصها في صندوق النقد العربي. 

وعلاجاً لذلك فقد اقترحنا عدة مقترحات: الأول: أن تزاد حصص دول العجز حتى 
لو كان سدادها لهذه الخصص عن طريق قيام الصندوق بإقراضها مبالغ لذلك. حتى يتمكن 
الصندوق بعدئذ من التوسع في إقراضهاء بافتراض الاستمرار بربط حجم القروض بحجم 
الخخصة . والثاني: عدم جعل حجم الاقراض مرتبطا يبحجم الحصة على النحو الحامد والآنيٍ 
المقرر حاليا بمقتضى الاتفاقية. والتوصل لوسيلة فنية ملائمة لذلك. والمقترحان قد عرضا 
على مجلس المحافظين في إجتماعه الاستثنائي بتونس في سبتمبر 2198٠‏ وتتضمتها الوثيقة 
المرفوعة إلى مؤتمر القمة العربي الذي سيعقد بعد أيام (نوفمبر )114٠‏ في عمان. 


والاقتراح الثالث يتعلق بزيادة رأسمال الصندوق. وهو لم يأت أصلا من الصندوق. 
بل انه صدر يقرار من مؤعمر وزراء الخارجية والاقتصاد قِ عمان قِ يوليو الماضى 054 


لخن 


وطلب إلى الصندوق أن يعد دراسة عن المبلغ الذي يرى أن يزاد به رأسماله حتى تعرض 
هذه الدراسة على إجتماع عاجل لمجلس المحافظين في سبتمبر .148٠‏ والصندوقء 
يكدرارا منه مع فكرته عن ضرورة زيادة موارد الصندوق لمواجهة بعض إحتياجات دول 
العجزء اقترح في مذكرته التي قدمت لمجلس المحافظين الاستثنائي في اجتماعه في تونس في 
سبتمبر 148٠١‏ أن يرفع رأس ماله بما يصل به إلى ما يزيد قليلاً عن )٠٠٠١(‏ الألف مليون 
دينار عربي حسابي» وذلك بناء على حسابات وتقديرات معينة . 

وهنا يقول الدكتور عبد العال الصكبان انه ما كان يجوز للصندوق أن يتوقف كثيراً 
أمام زيادة رأسماله على هذا النحو. وحاول التدليل على ذلك بحسبة بسيطة وذكية. فقد 
قال ان رأسمال الصندوق هو 06 مليون دينار عربي حسابي ويجب سداد مالم يتم سداده 
منه (وهو نصف الحصص). كما يمكن أن يقوم الصندوق بالاقتراض من الأسواق النقدية 
والمالية طبقاً لما تحدده الاتفاقية أي بنسبة /7٠١‏ من رأسماله. فيقترض إذن ٠6٠‏ مليون 
دينار عربي حسابي» فتصل موارده إلى ما قيمته 8٠‏ مليون دينار عربي حسابي» يضاف إليها 
مبلغ ٠٠١‏ مليون من الاحتياطيات وما يخصص للصندوق من عقد التنمية» وهذا المبلغ 
يمكن هو الآخر أن يقترض ضعفه أي ٠٠١‏ مليونء فيصير مجموع موارد الصندوق 
)٠١60(‏ مليون دينار عربي حسابي» وهو نفس البلغ الذي نطلب زيادة رأسمال الصندوق 
لكي يصل إليه» وانه بهذا يمكننا الوصول إليه دون إنتظار زيادة رأسمال الصندوق. 


وقد كان من الممكن قبول هذا الحل لولا عدد من الاعتبارات يجب أن توضح 
وتناقش : 

(أ) فأولاً من غير المعقول أن تعتمد مؤسسة حديثة العهد مثل الصندوق على 
الاقتراض للحصول على ثلاثة أرباع مواردها. 

(ب) وثانياً» لو افترضنا أن ذلك مقبولء فإن أسعار الفائدة في السوق والتي 
سيقترض بها الصندوق بالغة الارتفاع ىا نعلم جميعاً. ومعنى ذلك أن الصندوق لن يستطيع 
تحقيق ما ينادي به الدكتور الصكبان في ورقته من ضرورة الاقراض بفائدة ميسرة لا تتجاوز 
,ع إلى 0/. 

(ج) ومع ذلك. فقد يرد الدكتور الصكبان بأنه يقترح في ورقته أن تدفع دول اليسر 
التي يقترض مها من السوق والفوائد الميسرة التي يقرض بها الأعضاء. 

والواقع اننا نصل بذلك إلى التساؤل عما إذا كانت دول اليسر العربية سوف تقبل 
ذلك؟ . 


لدلضنا 


والحقيقة ان الموضوع هنا سيصبح موضوع خيار وتفضيل. فهل ستفضل دول اليسر 
هذا الحل؟ أم هل تفضل زيادة رأسمال الصندوق عن طريق زيادة ما تملكه ويبقى ها من 
حصص فيه؟ . 

والواقع ان الصندوق. في تصوري الشخصيء لن يكون لديه مانعء» من قبول الحل 
الأول إذا قبلته دول اليسر. ولكنها إذا لم تقبل أياً من الحلين. فسوف تقوم مشكلة خطيرة. 
لأن دول العجز ستظل في عجز شديد يتفاقم من سنة لأخرى. دون أن تستطيع الحصول 
من الصندوق حتى على القليل لمواجهة جزء من هذا العجز. 

١‏ - والواقع أننا يجب أن تأخذ ورقة الدكتور عبد العال الصكبان في مجموعها. 
وهنا لا بد أن أشير إلى النقطة الحامة التى يراها والتى أشاركه رأيه فيها والتى تتعلق 
بالكفالات. ففي رأيه ان الكفالات التي ل مها الفندوق للأعضاء يجب أن كرة بنفس 
حدود الاقراض (أي /"٠٠‏ تزاد إلى /4٠٠‏ إذا رأى مجلس المحافظين ذلك. يضاف إليها 
للقرض التعويضي). وبالإضافة إلى هذه القروض. 

وهنا يلاحظ أنه إذا طبقنا الكفالات على هذا النحو - وهو ما أؤ يده شخصياً - وبقي 
رأسمال الصندوق دون زيادة. فإن الصندوق قد لا يستطيع بسهولة الاقتراض بما يساوي 
من رأسماله. فالكفالات تمثل في نهاية الأمر ديوناً محتملة على الصندوق في حالة 
عدم قيام الدول الأعضاء التي تقترض من السوق الدولي بسداد ديونها. ولذلك فمن 
المرجح أن الأسواق المالية سوف تأخذها في الاعتبار عند قيام الصندوق بالاقتراض من هذه 
الأسواق. بحيث لا تتجاوز مجموع كفالات الصندوق وما يقترضه نسبة /٠٠١‏ من 
رأسماله . 

ومن هنا نصل من جديد إلى أهمية زيادة رأسمال الصندوق. 

١‏ - والخلاصة ان هناك مبررات لشعور الصندوق بضعف موارده وإمكاناته بالقياس 
لاحتياجات الدول الأعضاء ذات العجز. وأمل أن يكون هذا العرض قد أبرز هذه 
المبررات بشكل واضح للدكتور عبد العال الصكبان. ومع ذلك فلسنا نحن الذين طلبنا 
زيادة رأس المال. بل الذي قال انه يجب أن يزاد هو إجتماع وزراء الخارجية والاقتصاد في 
عمان في يوليو ,.148٠‏ وأيد مبدأ الزيادة إجتماع مجلس المحافظين الاستثنائي في تونس في 
سبتمبر 2148٠‏ والأمر مرفوع لمؤتمر القمة الذي سيعقد خلال أيام [في نوفمبر ]١194١‏ في 
عمان. 

وأياً كان القرار في هذا الموضوع. فإن الصندوق لا يعتبر أن استمرار نشاطه في سبيل 
تحقيق أهدافه متوقف عليه. فهناك مقترحات اخرى تتصل بتيسير النشاط الاقراضي. وهناك 


نضا 


جهود الصندوق في سبيل التكامل النقدي العربي وفي تنسيق مواقف الدول الأعضاء من 
المشكلاات النقدية والاقتصادية الدولية . وهذا كله قد سار فيه الصندوق وسوف يسير بمزيد 
من القوة والانطلاق. 

ومرة اخرى أكرر سعادتي بأن كنت المناقش لذه الورقة, كا أتمنى أن أكون قد طرحت 
بوضوح بعض جوانب الصعوبات التي يعانيها الصندوق. وبعض ما حققه. حتى تكون 
مناقشتنا متناسبة مع الحدف الكبير الذي نسعى جميعا إليه. وحتى نستطيع أن نقدم للإرادة 
السياسية مقترحات واضحة محددة. في سبيل تحريكها لاتخاذ القرارات الصحيحة في الاتجاه 
الصحيح لدعم الصندوق ولدعم العمل الاقتصادي العربي المشترك في مجموعه وشكراً. 


تنضنا 


المناقكشات 


عامر خياط: أثار الدكتور الصكبان في بحثه مدار النقاش عدة نقاط أساسية تم 
إبرازها بشكل أوفى في تقديمه لورقته وكذلك في تعقيب الأستاذ الدكتور لبيب شقير على 
الورقة ذاتها. 

إذ أن ملاحظاتي التالية لا تتناول تفاصيل النقاط الواردة في البحث المشار إليه. إنما 
أعترف بأن ما ورد في التقديم والتعقيب أثار عدة أمور وجدت مناسباً التأكيد عليها فيا 
بلي . 


إبتداء أود أن أشير إلى أن معظم بحوث الندوة تركز أساساً عل محور يسبحث في إيجاد 
التكييف النظري المناسب لاثبات ضرورة إحداث منافذ توصل إلى التكامل النقدي معتمدة 
على ثلاثة خطوط رئيسية في معالحاتها هذه. 

يتناول الخط الأول طرح الوسائل والبدائل المتاحة وإبراز التكييف النظري لكل منها 
إيجاباً وسلباً. كل ذلك في ضمن ما هو وارد في الأدبيات الاقتصادية والنقدية. 


أما المحاولات الثانية فتنجه نحو تسجيل تجارب مجموعة الأقطار التي انتهجت 
سياسات اقتصادية تنسيقية بهدف الوصول إلى صيغ تكاملية جزئية كانت أم شمولية. 


ويذهب قسم من الأبحاث نحو تقييم المحاولات العربية الرامية إلى تحقيق نوع من 
التنسيق والمشاركة العربية في المشاريع والمؤسسات الاقتصادية المشتركة والتي يمكن اعتبارها 
مدخلا نحو تحقيق هدف التكامل الاقتصادي مع بيان سلبيات وإيجابيات هذه الصيخ بغية 
الاعتبار بهذا حين اتخاذ السبل المستقبلية لتطوير مثل هذه الصيغ وصولا نحو تحقيق المدف 
التكامل. 


إنما هذا الطرح مع غزارة مادته وكثافة تحليله ينساق عموماً نحو الجزئيات قبل أن 


ن لشرا 


يحدد الإطار العام الواجب توفيره اشتراطاًء كي يكون للتفاصيل مرجعاً ومرتكزاً علمياً 
وعملياً . 


وأول معالم هذا الإطار هى. وجوب توفر الارادة السياسية الجامعة والراغبة عن قناعة 
في إحداث تغير نوعى في العلاقات النقدية القائمة وصولاً إلى حد أدنى من التكامل في المجال 
النقدي. ومع ما يبدو من بداهة في ذلك. إنما أرى لزاماً التعمق في هذا الموضوع كي يتم 
بيان العلاقة الصحيحة بين الارادة والمهدف. هذه العلاقة التى يمكن صياغتها في مقولة 
بسيطة وهي أن القدر الذي يتم تحقيقه من هدف التكامل الاقتصادي هو بقدر ما ترغبه 
الارادة السياسية الجامعة. وليس بالضرورة بقدر ما هو متوفر من وسائل وأدوات نظرية 
وعملية ف هذا المجال. 


والتكلم عن التكامل الاقتصادي العربي لا يمكن أن يتم في غياب تكامل فكري 
وحدوي. والمسألة هنا ليست ميكانيكية وصعبة إنما علاقة عضوية ومتكاملة. . . بمعنى أنه 
مثلاً ليس بالإمكان توفير ما هو مرغوب من تكامل اقتصادي ونقدي عن طريق إحداث 
موازنات في المصالح القطرية قد تؤدي في محصلتها إلى تحقيق هدف التكامل هذا. إنما 


السائرة باتجاه التكامل الاقتصادي بمعزل عن ارتباط هذه الخطوة بالفكر التكاملي الشامل. 
فالانسجام في الخطوات لا يعني بالضرورة انسجاماً في الفكر. ذلك لكونه نتيجة منطقية 
للانسجام في الفكر إنما ليس بالضرورة فقط. وإذن فبالإضافة للإرادة السياسية الواجب 
توفرهاء يجب أن يصطحب بذلك تكامل فكري وحدوي لا نرغب أن تصله هذه الأمة 
العربية بأبعادها وطموحاتها السياسية والاجتماعية والاقتصادية. 


وأخيراً وليس آخراأ. يجب توفر الحد الأدنى من الالتزام الفكري من قبل كافة 
العاملين في الحقل العربي العام بالفلسفة العربية الوحدوية وكافة قناعاتها السياسية 
والاجتماعية والاقتصادية. فليس من الممكن أن تنحقق طموحات قومية بهذا الارتفاع 
والتسامي - والتكامل الاقتصادي وبما يشمله من تكامل نقدي يجب أن يمثل مثل هذا 
الطموح - بأفاط وبوسائل وتماذج فنية بحتة. باعتبار أن الوسائل والانماط والنماذجء مهما 
بلغت من دقة متناهية. لا يمكن أن تعبر عن طموحات الرقى. ناهيك عن إمكانيات 
ضمانها لتحقيق هذه الطموحات دونما التزام العاملين بالاطار العام . 

وختاماً. أرجو ألا يفهم مما أوردته في أعلاه من إشارة إلى الأبحاث المقدمة إلى الندوة 
على أنه استباقاً لما سيطرح من نقاش خلال الأيام القادمة وبالتالي فهو ليس تقييًا لذلك. 
إنما وددت في هذه المرحلة من أعمال ندوتنا أن أطرح ما أعتقده بعض المعالم الأساسية التي 


امف 


يمكن أن تشكل الاطار العام الذي من خلاله تطرح التفاصيل والتجارب والنماذج موضوع 
أبحاث هذه الندوة. 

رفعت المحجوب: لقد سعدت بقراءة البحث الذي قدمه الدكتور عبدالعال 
الصكبان. كما استمتعت بالتعقيب الذي تفضل به الدكتور لبيب شقير. وما كان يصح لي 
أن أطلب الكلمة بعد هذا التعقيب الممتازء وإنما دفعنى إلى ذلك ما اعتدنا عليه من زمن 
بعيد من أن نعلق على أبحاث وأحاديث الدكتور الفيكان. 


واستميحكم عذراً وأنا أعلق على ورقة الدكتور الصكبان أن أتعداهاء في حدود 
ضيقة» إلى غيرها من الأوراق. 

وللدكتور الصكبان ميزتان انعكستا في بحثه. أولاهما أنه قد مارس العمل العربي 
المشترك لمدة طويلة فجاء بحثه مليئاً بالمعلومات الغنية والدقيقة بحيث يظل مرجعاً سأعود 
إليه كثيراً. وثانيته| أنه عربي قومي ملتزم بآمال أمته. ولذلك فقد طالب صندوق النقد 
العربي بأكثر مما تسمح به الظروف الحالية. ولا بأس من ذلك إذا كان من قبيل «سبق 
الآمال للواقع» . والآمال بطبيعتها تصلح للحكم على الواقع ككل. ولكنه من الصعب 
الاعتماد عليها في الحكم على مؤسسة بعينها. وليس هذا دفاعا عن الصندوق ولكنه تصور 
للحكم على الواقع ككل وعلى المؤسسات. 

ولن أتابع ال حوار الممتاز الذي دار بين الدكتور شقير والدكتور الصكبان خاصاً بطريقة 
سير الصندوق وأداء واجباته وإنما أريد أن أحصر تعليقي في نقطتين أبرزهما الدكتور 
الصكبان في بحثه. 

أولاهما: أن التكامل النقدي يجب أن يكون في خدمة التكامل الاقتصادي . 

وثانيتهما: أن التكامل الاقتصادي يجب أن يكون. في البلاد الآخذة في النمو في 

خدمة التنمية الاقتصادية والاستقلال الاقتصادي. 

فأما عن النقطة الأولى فترتب. فيها أرى. أن يكون لكل مرحلة من مراحل التكامل 
الاقتصادي مرحلة ملائمة من مراحل التكامل النقدي. بحيث لا يصح أن تتأخر هذه 
الأخيرة عن الأولى». كما أنه يصعب أن تتقدم عليها. 

وهنا أود أن أشير إلى بعض المحاذير المتعلقة ببعض سياسات التنسيق النقدي. ففيا 
بخص سياسة تثبيت سعر الصرف بين عملات الدول الداخلة في التكامل نلاحظ أن هذا 
التثبيت. وخاصة إذا كان لمدة طويلة» سيضر ببعض هذه الدول. ذلك أن سعر صرف 
عملتها قد يعكس مشكلات التنمية الاقتصادية. بدرجة لا تعكس القوة الشرائية الداخلية . 
وفيا بخص سياسة حرية تحويل عملات هذه الدول فيها بينها فإنها قد تضر بالعملات القوية 


مضنا 


كيا أن ثمن الحماية التى تتطلبها هذه العملات. وف مقدمتها إيقاف حرية تحويلها للعملات 
الخارجية بال الازتقاع. .وفيا من العملة: الغربية الوسلة .راو العملة الخلينية الوخد 
فأود أن أتبه إلى أنها لا تستطيعء كا صورت بعض الأوراق المقدمة لهذه الندوة» أن تضمن 
حماية المصالح المالية العربية (الفوائض الالية العربية) ما دامت هذه الفوائض تستكثمر في 
مناطق نقدية أخرى. فلا يصح إذن أن نظن أن مجرد إيجاد عملة عربية موحدة كاف بذاته 
لتحقيق حماية المصالح المالية العربية. ولقد أسعدني ما أكده الدكتور شقير عن أن صندوق 
النقد العربي مهتم بدراسة كل ما يتعلق بمشكلة التكامل النقدي ولذلك فانني أضع هذه 
المحاذير تحت نظر الباحثين. 
وأما عن النقطة الثانية فأريد أن أنبه إلى أن التكامل الاقتصادي على أساس التقسيم 
الدولي للعمل والكفاءة الاقتصادية يصعب الاعتماد عليهء وحدهء في حالة العالم العربي 
لأنه يكرس أوضاعاً اقتصادية متتخلفة نشكو منها. لقد كان هذا المنطق صالحاً للتكامل بين 
الرأسمالية الغربية المتقدمة والعالم المتخلف. كا أنه قد يصلح لأوروبا الغربية التي حقق كل 
بلد من بلادها مرحلة اقتصادية بالغة التقدم. ولكنه يصبح إذا ما اعتمدنا عليه وحده خطرا 
في العالم العربي» إذ يجب أن يؤدي التكامل الاقتصادي العربي. فضلاً عن تحقيق مصالح 
العالم العربي في جموعه. إلى تحقيق الآمال المشروعة لكل بلد عربي في التقدم . 
ولقد لاحظت في توصيات اجتماع محافظي البئوك المركزية العربية في فيرايره1917 
ببغداد مطالبته لصندوق النقد العربي على أن يعمل على خدمة التنمية الاقتصادية المتوازنة 
لكافة البلاد الأعضاء وعلى خدمة التكامل الاقتصادي العربي. والتعارض واضح بين ميدأ 
التنمية المتوازنة لكل بلد عربي ومبدأ التكامل الاقتصادي (وهو يعني التنمية المتوازنة على 
مستوى الوطن العربي) وحينا عدت لاتفاقية الصندوق وجدتها قد رفعت هذا التعارض 
بالنص على التنمية الاقتصادية دون وصقها بالمتوازنة. وكنت أود أن يعلق الدكتور الصكبان 
على ذلك حيث أن التكامل العربي (وهو يعني ى) قلت التنمية المتوازنة على مستوى الوطن 
العربي) تستلزم بداهة الأخذ بمبدأ التنمية غير المتوازنة (أقطاب التنمية) على مستوى كل بلد 


عربي. 
وختاماً فقد سعدت بال حوار الممتاز والحيوي الذي دار بين الدكتور شقير والدكتور 
الصكبان فشكراً لما. 


روبرت تريفن: أنا أشعر بالامتنان الشديد. مثلكم تماماً. للدكتور عبدالعال 
الصكبان وللدكتور لبيب شقير لمساهمتهما التي أغنت النقاش وأضفت عليه مزيداً من الحيوية 
والاثارة. إلا أن عنصر الزمن يضطرني إلى تحديد الملاحظات التي أبديهاء ومن هنا فلسوف 
أعلق فقط في هذا السياق على مسألة حصص الدول العربية الأعضاء في رأسمال صندوق 
النقد العربي وهو الموضوع الذي أثاره كل منهها. 


لملضن 


. وأعتقد أن معظمكم يتفق معي في أن هذه الحصص ما تزال متواضعة إلى حد بعيد 
جداً وأن توزيعها فيا بين البلدان الأعضاء .توزيع لا يستند إلى أي أساس واضح. إلى الحد 
الذي يجعله أمراً بعيداً تماماً عن المعقولية. فهل من سبيل إلى إصلاح هذين الوجهين من 
أوجه القصور إذا ما اتخذت حصص الدول الأعضاء شكل ودائع لدى صندوق النقد 
العربي» طبقاً لنسبة مئوية موحدة من حمل الاحتباطيات لدولية لكل دولة عضو. وذلك في 
مقابل «حساب إيداع للاحتياطيات: بالدينار العربي الذي يحدد تحديداً ملات؟ (وقد يمكن 
تحديد هذه النسبة في البداية لنسبة /٠١‏ كما هي الحال بالنظام النقدي الأوروبي في الوقيت 
الحاضر) . 

إن من شأن هذا أن يربط ما بين الحصص النسبية لكل بلد وبين القدرة المالية لهذا 
البلد. 


كذلك فلن ينطوي ذلك على أية تضحية بالاحتياطيات الدولية لكل واحد من البلاد 
الأعضاء. إذا نص على أن يكون لكل بلد عضو أن يسحب مبالغ من «حساب إيداع 
الاحتياطيات» الذي له لدى صندوق النقد العربي لتمويل أي عجز في مدفوعاته مع 
الأعضاء الآخرين. ولتمويل أية نسبة متفق عليها (١٠في‏ المائة؟) لأي عجز ينتابه مع بلدان 
من غير الأعضاء. ان «ودائع الاحتياطيات» هذه ستنصف بقدر من السيولة كتلك التي 
تتصف بها الاحتياطيات الراهنة المقومة بالجنيهات الاسترلينية أو بالدولارات» أو بأية 
عملات أجنبية أخرى كا أنها سوف تحمل ضمانات أفضل من حيث سعر الصرف. 

والفرق الوحيد في هذا المجال هو أن هذه الاحتياطيات ستتم إدارتها بطريقة مشتركة. 
وسيتم التصرف فيها بما يحقق أهدافاً اتفقت عليها الأطراف جميعاً. وهذا أفضل من تركهاء 
كا يحدث حالياً. لكي تتصرف بباء حسب هواهاء المصارف والخزانات الأجنبية. 

إن معظم هذه الاستثمارات سيلزم الاحتفاظ بها في الأسواق النقدية الخارجية 
الرئيسية. ولكن الاستثمارات المشتركة من شأنها أن تزود المودعين بمزيد من القوة على 
المساومة في التفاوض حول أسعار الفائدة وضمانات أسعار الصرف. 

وأهم من ذلك بالطبع. تأتي الحقيقة القائلة بان بعضاً من الاحتياطيات المودعة حاليا 
في الخارج سيمكن استخدامها من قبل صندوق النقد العربي في المساعدة 
على تمويل أوجه العجز التي تستشعر بها الدول أعضاء الصندوق - وفق ظروف وشروط 
ملائمة - ولا سيها تلك الدول التي ستكون في أمس الحاجة إلى رأس المال اللازم للتنمية. 
ولن يحتاج هذا بالطبع إلى أن يقتصر فقط عل اعدناء الصندوق وحدهم. وقد يكون 
مستصوباً أيضاً مساعدة بلدان أخرى تعاني نقصا في رأس المال. بل ومساعدة بلدان 
صناعية تعاني عجزاً موقتا وذلك بين حين وآخر. 


الحض 


يؤدي ذلك إلى الاختصارء إلى حد ماء في الدور الذي تقوم به أطراف الوساطة المالية 
التي يستلزمها النظام الحالي. القاضي بإيداع الاستثمارات الاحتياطية العربية وبتوجيهها 
نحو الأسواق النقدية الأجنبية بدرجة مبالغ فيهاء الأمر الذي يلزم البلدان العربية وغيرها 
من البلدان بان تسعى إلى الاقتراض من هذه الأسواق والذي يزود هذه الأسواق بأرباح 
مالية لا ضرورة لهاء ويضفي عليها قوة وسلطة سياسية لا مبرر لها. 


إنني على بينة من الكثير من الصعوبات والمشكلات التي يثيرها اقتراح من هذا 
القبيل. ولكنني لاأستطيع معالجة هذه المشكلات بصورة ملائمة في هذا التعليق الموجز. 
ولذلك فإنني أقترح عليكم أن تتولوا بكل عناية بحث هذه المشكلات. وأضيف أن هناك 
مداولة ومناقشة تدور الآن فيها بين الخبراء والسياسيين في بلدان الجماعة الأوروبية وكلها 
على سبيل التحضير للمرحلة الثانية من النظام النقدي الأوروي» ألا وهي مرحلة قيام 
صندوق نقدي أورويء كان مخططاً لقيامه أساساً في شهر آذار/مارس 2198١‏ ولكنه قد تم 
تأجيله الآن حتى بعد انتهاء الانتخابات الرئاسية في فرنسا. 


وقد ترغبون أيضاً في تزويدكم بخلفية نظرية عن هذا الاقتراح» ومن ثم قد أحيلكم 
إلى نظرة تلقونها على اقتراحي الذي سبق وقدمته في سنة 14517 إلى لجنة الأمم المتحدة 
الاقتصادية لآسيا والشرق الأقصى . وأشكركم . 

عبدالواحد المخزومي: لا بد لي أن أعترف مقدماً بأنني لا أستطيع أن أضيف شيئاً 
إلى ما قيل عما يتمتع به الدكتور الصكبان من تجربة وخصائص . ومع ذلك فإن الانطباع 
الذي تكّون لدي وأنا أستمع إلى الدكتور الصكبان في تلخيصه لبحثه أن هناك احتمالاً 
لوجود تضارب بين فكرة أو مقترح قدمه. وانتقاد حاد للشكلية التي يتم فيها إجتماع 
أو لقاء لمحافظي البنوك المركزية والمؤسسات النقدية في الأقطار العربية. 

ففي الوقت الذي يحبذ فيه الدكتور الصكبان إنشاء مصرف عرب للاستيراد والتصدير 
يتولى توسيع التعامل التجاري بين الدول العربية» ويعتبر ذلك مكملاً لغرض من أغراض 
الصندوق التي نص عليها في اتفاقية تأسيسه التي نص فيها على أن (.هدف الصندوق إلى 
المساهمة في. . . «تسوية المدفوعات الجارية بين الدول الأعضاء بما يعزز حركة المبادلات 
التجارية»). نراه يعارض وبشدة إجراء ا تنظيمياً لا يتعارض مطلقاً مع أغراض الصندوق» بل 
انه في واقع الحال. جاء منسجًا مع ومحققاً لغرض آخر من أغراض الصندوق وهو الذي 
نصت عليه الفقرة «ز» من المادة الرابعة التى تقرر أن من أهداف الصندوق المساهمة في. . . 
«تنسيق مواقف الدول الأعضاء في مواجهة المشكلات النقدية والاقتصادية الدولية» بما يحقق 
مصالحها المشتركة ويما يسهم في الوقت ذاته في حل المشكلات النقدية العالمية». إن تأطير 
واقع قائم ورغبة مشروعة في التقاء دوري ثابت لمحافظي البنوك المركزية ومؤسسات النقد 


كرولا 


. العربية وتحديد دور صندوق النقد العربي وإسهامه فيها يوفر للصندوق فرصة جيدة وأرضية 
مناسبة لتحقيق كل ما يساعد على قيامه بمهامه بشكل مستمر وفعال. شكراً سيدي الرئيس. 

محمود سقباني: إن الدكتور عبدالعال الصكبان قد مضى في دعوته نحو التكامل 
النقدي قبل أن تعمل الأسس المطروحة في هذا المجال على تمهيد الأرضية اللازمة لنجاح 
هذا التكامل النقدي . ولقد قيل هنا أن التكامل النقدي بحد ذاته أمر لن يكتب له النجاح. 

وإذا كنت أفهم الدكتور الصكبان حق الفهم فإنه يدعو إلى قيام تكامل نقدي كوسيلة 
نحو قيام تكامل اقتصادي أو كأمر مواز لهذا التكامل. لكن عليه أن يتذكر دائًا أن هناك 
تدابير إعادة التوزيع المالية وتكامل سوق السندات وانتقال الموارد إلى المناطق الفرعية الأفقر» 
كل هذا لا بد وأن يسير جنباً إلى جنب مع التكامل النقدي. فإذا كانت الحالة هذه فليس 
هناك ما يبرر الاتفاق مع المقولة التي تطرح التكامل النقدي على انه أمر قائم بذاته ودون أن 
تتواكب معه تدابير أخرى في كل المجالات التي ذكرتها آنفاً. 


عبدالوهاب خياطة: فليسمح لي أولاً أن أقترح على السادة الحاضرين عدداً من 
الوسائل التي من شأنها زيادة موارد صندوق النقد العربي: 

(أ) اللجوء إلى الأسواق المالية الدولية للحصول على موارد مالية قصيرة الأجل 
ومتوسطة الأجل وطويلة الأجل عن طريق الودائع والقروض وما في حكمها . ويمكن أن نشير إلى المثل 
الذي تضربه في هذا الخصوص بعض المؤسسات الدولية (مصرف التسويات الدولية) 
والبنك الدوني. وربما أيضاً صندوق النقد الدولي. 

(ب) إن مسألة سعر الفائدة الذي سيطبق في حالة إعادة اقراض هذه الأموال لا بد 
وأن تعالج بصورة واقعية. أي أن لبدو الفائدة المدفوعة على الأموال التي تم الحصول 
عليها من الأسواق الدولية لا بد وأن يتم إقراضها بموجب شروط تضمن التعادل بين 
التكاليف والنافع . وقد يلزم أن نتذكر في هذا الصدد أن توافر الائتمان إنما يتسم بأهمية 
موازية إن لم يكن يسبق عنصر كلفة هذا الائتمان. إن تطبيق آلية السوق في مجال مثل مجال 
سعر الفائدة سوف يعيد الصورة الواقعية إلى عمليات صندوق النقد العربيء كا انه سيقنع 
الأسواق الدولية بأن الصندوق يحقق التوازن في عملياته. وأنه يعمل على أساس من مبادىء 
سليمة الي تتسم مها حاليا إدارة المشاريع . 

(ج) وفضلاً عن ذلك فإن تطبيق سعر الفائدة السائدء لكي يعكس الكلفة الحقيقية 
للنقد. من شأنه أن يولد بعض الاحتياطيات ليزانية الصندوق. إن هذه الاحتياطيات سوف 
تعزز الوضع الماللي للصندوق في الأجل الطويل. وهذا أمر يعززه كذلك أن الصندوق ليس 
مفروضاً عليه توزيع أرباح على الدول المساهمة فيه. 


أحرون 


وحتى يتم الحفاظ على سعر فائدة ميسر كما يحدث ف الوقت الحاضرء فبالوسع أن 
نعمل وفق هيكل للفائدة ذي شقين: سعر منخفض لنصيب أو جزء هو المضاعف من 
الخصةء. أما ما زاد عن هذا المستوى فإن المقترض يتحمل الكلفة الفعلية للمال الذي 

(د) يمكن توسيع حجم الضمانات الي يقدمها صندوق النقد العربي لكي يساعد 
البلدان الأعضاء على الحصول على التمويل من مصادر متنوعة؛ لقد قيل اليوم أن صندوق 
النقد العربي لا يستطيع التوسيع في الضمانات التي يقدمها بما يجعلها تتجاوز قيمة رأس مال 
الصندوق نفسه . وبمعنى آخر يبدو أن تفكير صندوق النقد العربي في هذا الخصوص يقوم على أساس 
تطبيق معدل ١:١‏ بين الضمانات من ناحية وبين الموارد الذاتية للصندوق من ناحية 
أخرى . 

لكن هذا المعدل الذي التزم به الصندوق يبدو لي منخفضاً لدرجة كبيرة جداً ويمكن 
بسهولة رفعه وزيادته» بمعتى أن الصندوق يمكن أن يعمل على أساس ١:؟‏ مثلاء ما دامت 
إدارته ستثبت أمام العالم كفاءتها وسلامتهاء وتلك هي العوامل التي تهتم بها أولاً الأسواق 
المالية عند اللجوء إليها. 

(ه) ليس من شك في القول بأن تدفق الموارد إلى الصندوق إنها يتأئر بدرجة هائلة 
بمدى انتظام سداد الاستحقاقات من قبل المقترضين. فإذا ما دحل صندوق النقد العربي 
الساحة الدولية» فلا بد أن يكون متأكداً تماماً من أن التزاماته قبل السوق الدولية سوف 
تتواءم مع التزام المقترضين بالسداد ف المواعيد المقررة. 1 

وبطبيعة الحال له أدعي أن هذه التعليقات يتصور منها أن تكون بدائل عن زيادة رأس 
المال التي يراها الصندوق ويطرحها في الوقت الراهن إنما هي مجرد أدوات ووسائل إضافية 
ترمي إلى تعزيز هذا التصور نحو زيادة موارد الصندوق. 

شكرا سيدي الرئيس . 


معبد الجارحي : بالنسبة لموضوع اقتراض صندوق النقد العربي من السوق العالمية» 
فإنني أود أن أذكر اقتراحاً جيداً ورد في ورقة الدكتور :فائق عبدالرسول التي ستقدم فيا يعد 
وهي أن تقرض الدول الأعضاء القادرة الصندوق بشروط مشابهة في اليسر للشروط التى 
'تقرض بها تلك الدول صندوق النقد الدولي. وخصوصاً وأن تلك الدول لها من النفوذ 
والقوة التصويتية في صندوق النقد العربي ما ليس لها في صندوق النقد الدولي. 

وبالنسبة لما أشاره الدكتور رفعت المحجوب من أن لكل مرحلة من مراحل التكامل 
الاقتصادي مرحلة من مراحل التكامل النقدي. فإنني لا أجد في النظرية الاقتصادية 


فضا 


ما يؤيد هذه الدعوى. وأرجو أن تتاح الفرصة فيما يل من مناقشات لتفصيل هذا الأمر. 


محمد لبيب شقير: لقد قصدت فقط أن أوضح نقطتين وردتا في تعليقات المشتركين 
في هذه الجلسة. 


الأولء تتصل بتعليق الزميل الصديق الدكتور عامر خياط. ففي تعليقه يركزء 
وبحق. على أهمية دور الارادة السياسية في تحقيق التكامل النقدي العربي بل وكل صور 
التكامل الاقتصادي الأخرى. وأعتقد أن الدكتور صكيان وأنا شخصياً قد أولينا اهتماماً 
كبيراً هذه الارادة السياسيةء بل ان تعقيبي على بحث الدكتور الصكبان يرجع إلى عدم 
توفر هذه الارادة على النحو الملائم وبالقوة اللازمة الكثير بما يتسم به العمل الاقتصادي 
العربي المشترك بصفة عامة من تراخ وازدواجية وبطء و. . . الخ. ولذلك فأعتقد ان هذه 
الندوة وما دار فيها من مناقشات حتى الآن وما سيدور في الجلسات التالية وما تؤكده 
بتفصيل بعض الأوراق التي ستقدم في تلك الجلسات, أقول ان كل ذلك يؤكد المقولة التي 
صاغها الدكتور عامر خياط وهي أن القدر الذي يتم تحقيقه من هدف التكامل الاقتصادي 
هو بقدر ما ترغبه الارادة السياسية الجامعية وليس بالضرورة بقدر ما هو متوفر من وسائل 
وأدوات نظرية وعملية في هذا المجال. كذلك أتفق مع الدكتور خياط على ان التكامل 
الاقتصادي العربي لا يمكن أن يتم في غياب تكامل فكري وحدوي. وان هذا هو الاطار 
العام الذي يجب أن نضع فيه كل موضوعات التكامل الاقتصادي والنقدي. هذا كله 
لا خلاف عليه. ولكنني قد فهمت من تعليق الدكتور خياط اننا يجب أن نخصص جزءاً 
من بحثنا لكيفية توليد وخلق هذا التكامل الفكري الوحدوي. بدلا من التوسع في معالحة 
الأدوات والصيغ والأساليب الفنية للتكامل النقدي العربي. فإذا كان ما فهمته يعبر عما يريده 
الدكتور خياطء فإنني لا أذهب معه إلى هذا المدى. فلا شك أن موصي توليد وخلق 
التكامل الفكري الوحدوي موضوع بالغ الأهمية. وأهميته حاضرة في أذهاننا جميعاً ونحن في هذه 
الندوة. ولكن دراسته وبحثه وتعميقه يحتاج لندوة خاصة به. ولا يمكن أن يكون مجال بحثه 
ودراسته بالتفصيل هي هذه الندوة. فكل ندوة عن التكامل العربي أو الوحدة العربية» مع 
ضرورة إحاطة المشتركين فيها بأن تكامل الفكر الوحدوي هو الاطار العام الذي تبحث فيه 
جميع موضوعات التكامل والوحدةء إلا أن المفروض من كل ندوة أن تركز على الوسائل 
والأدوات الفنية العلمية التي تتصل بالمجال الذي تتعرض لبحثه. ولذلك فإنني أعتقد أنه 
لا غبار على توسع هذه 'الندوة في بحث الوسائل والأدوات والصيغ الفنية المتصلة بالتكامل 
النقدي العربي» بشرط أن يكونٍ وَاطئحاً في أذهاننا ان هذه الوسائل والأدوات تتطلب لكي 
توضع موضع التنفيذ إطاراً عاماً يقوم على توفر الاراذة السياسية الملائمة وعلى تكامل في 
.الفكر الوحدوي. 


فض 


النقطة الثانية» تتصل بملاحظة وردت في تعليق الدكتور عبدالوهاب خياطة. فقد قال 
سيادته انه يبدو أن تفكير صندوق النقد العربي بالنسبة للكفالات التى يقدمها الصندوق 
قوم اغل آنا تنظيى معدل 128 ين الصمانات عن باعة» وبين الزازد الئذانة 
للصندوق من ناحية أخرى. وأشير إلى أن هذه الفكرة لم ترد في أي من التعليقات التى 
قيلت البوع: وكل. ها قبل هو أن هناك عبد للديونية الصتدوق . بصفة :غامة شوغ كان 
مصدرها اقتراض الصندوق نفسه من الأسواق الالية أو كفالته للدول الأعضاءء وهذا الحد 
تنص عليه المادة الثامنة عشرة من الاتفاقية التي تقرر أن ... «يكون الحد الأقصى الديونية 
الصندوق بما في ذلك المبالغ المقترضة والكفالات المصدرة نسبة قدرها )/7٠١١(‏ مائتان بالمائة من جموع رأس 
المال المصرح به والاحتياطي العام». 


وشكرا سيادة الركسين: 


عبدالعال الصكبان: أود أن أعبر عن حقيقة بسيطة جداأً وبصراحة متواضعة» انه قد 
أضفي علي من الصفات أمور كثيرة لا أستحقها إلا من كرم أخلاق السادة المتحدثين. لن 
أتعرض إلى تفاصيل الاقتراحات التى قيلت وأبدأ بالفكرة الأولى التي آثارت النقاش وهي 
زيادة رأس مال الصندوق. ليس في الورقة إطلاقاً ما يوحي بأنني دعوت إلى عدم زيادة 
رأس مال الصندوق. فهذه الزيادة مقررة في أمر جوهري وهو وثيقة استراتيجية العمل 
الاقتصادي العربي المشترك التي ستعرض على القمة غداً. وفيها نص صريح وهو زيادة 
رأس مال صندوق النقد العربي بما يمكنه من أداء الواجبات المناطة به طبقاً للتوجه الجديدء 
توجه عقد التنمية العربية. ما أردت قوله هو ان مشكلة عجز موازين المدفوعات أو دور 
الصندوق ليست متوقفة أساساً على زيادة رأس ماله بهذا القدر أو ذاك. وإيراد الأرقام التي 
قدرت أن العجز ستون ملياراً بدون مصر وبدون الجزائر وسترتفع إلى أكثر من مئة مليار بها 
يعني في| يعنيه أن أية زيادة مهما بالغنا فيها لن تكفي وحدها في إطار الصندوق من حل 
هذه المشكلة. لكن حل هذه المشكلة هي في تنسيق الاقتصاد العربي وتخطيط التوجهات 
التنموية. إن أغلب الدول العربية كانت أعضاء في مجمع الاسترليني وتعرضنا في ١1537‏ 
لموقف قرار بقطع البترول وانقطاع الموارد من أمام جميع الأقطار العربية وبحثنا فعلاً في 
إنشاء مجمع للعملات الأجنبية لضبط هذه المسألة. وهذا الاقتراح وارد وقائم كلما استدعت 
الضرورة ذلك وأظن أن ورقة الدكتور فائق ستعطي هذا الموضوع تفصيلات أكثر. لذلك 
حقيقة أود أن أؤكد اننا في نفس الاتجاه ولكن الفرق الوحيد بين المذهبين انه يتصور ان 
الزيادة ستحل المشكلات وأنا أقول ان الزيادة لن تحل المشكلات لأن مشكلة الصندوق هي 
في وضع برامج عمل للدول لكي تلتزم بالأهداف التي وضعت للصندوق في مجالات 
التكامل النقدي . 


تقض 


وهذا حقيقة يقودني إلى الفكرة الأخرى القائلة ان هناك طموحاً . أبداً. قلت بالضبط 
ان للصندوق أهداف متعددة يتراخى في بعضها وبعضها عاجل. تم التركيز فقط على 
العاجل ولكن الأدبيات الاقتصادية والمسؤ ولين العرب ينبغي أن يقفوا على مزيد من المناهج 
المبينة لكيفية التوفيق بين مراحل معينة من التكامل الاقتصادي في عمومه والتكامل النقدي 
الملائم لتلك المرحلة . 


أنا لن أدخل في الجدل الذي تفضّل به الأخ الدكتور الجارحي . 


لكن المنطقي ببساطة ان الأداة تدور وجوداً وعدماً وتوازناً مع الهدف. الحدف. تكامل 
اقتصادي عربي. إذن لا يمكن أن نتصور قفزة في التكامل النقدي لا يوازيها تكامل مناسب 
في المجال الصناعى وثي المجال التجاري وفي المجال الزراعى وفي مجال التخطيط. بهذا 
المع حطيقة كانك الدعوة :إل متيرةة متواوة. من العمل الافتصادئ: العرى المتيرك. :طبعاً 
لا أريد أن أتحدث عن تقديري الكبير لإدارة الصندوق, فأنا في الواقع متهم بالصندوق» 
متهم اننى أجامل إدارة الصندوق وطبعا هناك تفريق بسيط - إذا صح التفريق المدرسي - 
إن هناك فرق بين الادارة القنية واليومية للصندوق وبين إدارة مجلس الادارة. لا أريد القول 
ان تفسيرات مجلس الادارة كانت متحفظة لأنني لا أشهد منهم إل ثلائة فقط والحق أنه ينبغي أن 
يكون هناك عدد أكبر حتى نقف منهم على وجهات نظرهم التي أدت بهم إلى تسديد كفالة 
على هذا النحو أو على النحو الآخر. 


الاقتراح الممتاز الذي تفضل به الأستاذ تريفن حول موضوع الإيداعات يمكن أن 
يلقى القبول الكامل. ولكنني أشير في هذا الخصوص إلى أن المشروع الذي قدمه مجلس 
الوحدة الاقتصادية العربية كان ينص على أمرين. الأمر الأول: الإيداع لدى الصندوق 
والأمر الثاني: أن تودع الدول العربية /5١‏ من احتياطاتها النقدية لدى الصندوق لتشكل 
ضمانة ودعياً اقتصادياً لموارده ودخوله في السوق الدولية. لكن وجد أن هذا الأمر مبكر. 
وإذا كانت الدول العربية على استعداد لدعم الصندوق فلا داعي لادخال ميكانيكية جديدة 
في تعامل الصندوق وهو مبتدىء. ولكن اقتراح الأستاذ تريفن وارد وأعتقد ان اتفاقية 
الصندوق لا تتعارض معه لأن اتفاقية الصندوق قالت أنه يجوز بقرار من مجلس المحافظين 
إتباع أية وسيلة أخرى تحقق أهداف الصندوق. ولأن من أهداف الصندوق أن يعالج الخلل 
في موازين المدفوعات الناجم عن العجز. إذن من الممكن أن يلجأ إلى فكرة المجمع 
أو فكرة الإيداع أو إلى أية فكرة أخرى. المطلوب حقيقة» إذا ما تم توجه تنموي مخطط. ان 
بعض الاحتياطات النقدية العربية تسهم بتحقيق استقرار العملات العربية وتسهم بتحقيق 
حتى قابلية التحويل في) بين هذه العملات العربية وفيها بين بعضها البعض. ليست هناك 
استحالة فنية ولا صعوبات إذا ما وجد الغور الحقيقي والادراك بعدم وجود مخاطر من 


نض 


ذلك. وطبعاً أقول ذلك لأن هذا لا يعني أبداً التخلي عن السيادة. يمكن أن تبقى كل 
الدول العربيةال؟؟ . . . ولكن بعض احتياطاتها توضع في خدمة... لكن حتى أتدخل بمنع 
إنفاق معين وإيجاد إنفاق آخر يتبغي أن أضع ما يغري بذلك. وما يغري بذلك ليس زيادة 
رأس مال الصندوق وإقراض الدول منه في شكل تسهيلات». وإنما في جذب الدول إلى 
مزيد من العمل التكاملي الاقتصادي العربي. على هذا النحو يمكن أن نتوقع ان فكرة 
الأستاذ تريفن ممكن أن تحقق الكثير وتمكن أن نسير فيهاء ولكن مع ذلك أريد أن أقول ان 
الإقراض كما تفضل الأستاذ الدكتور خياطة يمكن أن يخدم الصندوق. .. فقيمة صندوق 
النقد العربي ليس في كونه مؤسسة مالية مجردة ولكن قيمته قي أنه صندوق النقد العربي وان 
الذين يقررون دخوله السوق مقترضاً هم العرب أصحاب الفائض الذين تقرض أموالهم في 
هذه السوق الالية الدولية. لكن التسهيلات من رأس الال بالتأكيد ستكون أقل ضغطاً في 
حال السياسات التصحيحية من التسهيلات المتأتية على الاقتراض. ولا شك وكلنا نعرف 
التحليل الاقتصادي. المبسط والبسيط ان الدول العربية ستقرر بين أن تعطي مئتي مليون 
دولار سنوياً لتمويل فرق الاقتراض - أن تقرض بسعر السوق وتقرض بأسعار مخفضة نافذة 
تمويل أسعار الفائدة - وبين أن تزيد رأس الال إلى الحد الذي تراه مناسباً. تلك قضية 
ستصبح قضية أولويات وقضية معايير» لكن ليس هناك من رابط كا يتوارد ربما عن خطأ في 
عقل البعض في اننا نريد من أن يكون الاقتراض بديلاً لزيادة موارد الصندوق لأنني أؤمن 
أن هذا الصندوق لن يبدع ولن ينجز إلا إذا كان قوياً قوة متوازنة في كل أهدافه ووسائله 
المتعلقة بالأهداف. ويهذا المعنى حقيقة أتذكر أيضاً الفقرة التي أشرت إليها في الفقرة «ذ»: 
«وإدارة أية أموال تعهد بها إليه دولة عضو أو دول أعضاء لصالح أطراف أخرى عربية أو غير عربية بما يتفق 
مع أهداف الصندوق ويضع الصندوق بالاتفاق مع الدولة العضو أو الدول الأعضاء ذات العلاقةء الترتيبات 
اللازمة بلإدارة هنه الأموال.ء هذه الفكرة حتى تتخططء 
تتخطى مجال موازين المدفوعات وخلل العجز وتنتقل إلى فكرة الدور العربي الدولي. اذا 
يعطي العرب موارد لتسهيلات النقد ويديرها صندوق النقد الدولي ولا يديرها صندوق 
النقد العري؟ هذه المسائل تتصل حقيقة بدور الصندوق وبأهداف الصندوق وينبغي أن 
تلقى عليها أضواء كاشفة وتوضح البرامج لها وبهذا المعنى عندما وصلنا إلى الكثير من 
الجدل بالاتفاقية انتهينا إلى المادة التاسعة التى تقول: «يقوم الصندوق بقرار من مجلس المحافظين 
باتباع أية وسيلة أخرى تساعد على تحقيق انال :وفك هذا المنفذ يمكن العودة إلى الاقتراحات 
القديمة معززة برأي قدرة وخبرة إقتصادية ثمينة لا سبيل إلى إنكار رأمها هي خبرة الأستاذ 
تريفن في هذا المجال. 


لا أدري إذا كنت قد استطعت أن أقترب من أستاذي الدكتور محمد لبيب شقير في 
قضية القروض وأؤكد له انني واع جداً لكل إنجازات الصندوق داعياً لحا عاملاً على 


لشف 


تعميمها حتى وان كان الصندوق لا يعلن عنها. فالصندوق في الحقيقة هو أحد أعمدة 
مسيرة التكامل الاقتصادي العربي وله في فكر كل منا دين يجب أن نؤديه لا إيماناً بإدارة 
معينة أو بمرحلة معينة وإنما إياناً بأنه لا يمكن لتكامل اقتصادي بأن يتحقق إلا إذا كان له 
ثلاثة أمور: سلطة قادرة على اتخاذ القرار الملزم. وأعتذر للدكتورة الرفاعي في القول أنها 
تبحث عن سلطة فوق القطرية تستطيع أن تلزمء هناك سلطة فوق القطرية موجودة ولكننا 
كموكلين أحياناً ننسى ما هو موجود لدينا ونبحث عن فكرة ججديدة- مجلس الوحدة 
الاقتصادي العربي يتخذ قراراته بأغلبية الثلثين ولا تنفذ الدول العربية الأعضاء هذه 
الاتفاقات وفقاً للاجراءات الدستورية لديها وعندما نوقش هذا الموضوع قيل... قد 
اتتراخى الدولة في تطبيق الاجراءات الدستورية... قيل عليها واجب والا يعود المجلس 
إلى تأكيد قراره حتى تنفذ الدولة ذلك القرار. الدول تتحرر ولا أدري معياراً حتى الآن غير 
القوة العربية القادرة على إجبار الدولة المتمردة أن تنصاع للقرار العربي الملزم وان- 
لا سمح الله - حتى الحرب العربية - العربية ليست بدعة فقد. حاربت أميركا بعضها 
البعض حتى أنجزت الوحدة. حاربت ولاية نيويورك ولاية نيوجيرسي حتى انتهيا إلى 
اتفاقية إدارة الميناء المشتركة وهي قائمة اليوم كدليل من أدلة الحسم الذي يصل إلى مستوى 
الصراع ولكنه يدور في إطار الوحدة. لأنه عندما تتعثر الأمور لا بد من خط في ذلك. 
الخط الآخر المكمل لقرار التخطيط يأتي قرار التمويل. نوعان من التمويل: التمويل 
الافائي الطويل الأجل والتمويل القصير الأجل ومن ثم لهذا السبب وذاك يتحمس المرء 
لصندوق النقد ولدوره في عملية التكامل الاقتصادي العربي. النقطة الأخيرة. طبعاً نحن 
جميعاً ننتمي ونعتز بالانتماء إذا كان تقابياً أحياناً. الأستاذ عبدالواحد المخزومي قطب من 
أقطاب البنك المركزي العراقي وكان له دور مستمر وطويل مع إخوان له في كثير من 
الأفكار في مجال التكامل الاقتصادي العربي والتعاون الاقتصادي العربي ولكن لي ملاحظة 
واحدة. أولاً وحتى تسقط الحجة لديه أنا لم أدع إلى بنك عربي للاستيراد والتصدير وإنما 
قلت. يكون في إطار صندوق النقد العربيء وتلك عليك وليست لك. والأحرى وقد 
فقدت الحجة في هذا المجال أن. تتفق معي أن هذه الاجتماعات ستكون تكراراً لجهد نريد أن 
نبنيه وليس هناك ضير في أن يجتمع المحافظون, ولكن الضير كل الضير أن نرسم لأنفسنا 
هالات في كل مكان ونتحدث عن مؤسسات ونحن أمة تشكو نقصاً في الكوادر ولا تستطيع 
أن تتحمل مثل هذا التوسع القائم في المنظمات العربية. 
شكراً سيدي الرئيس وشكراً لحسن استماعكم . 


يفف 


القسم الثانك 


يارب التعاون النكده 


الفصل السادس 
الثكامل النقدي ف أمرييا اللاتينية 


جورج غونراليز ديل قال 


أولا - مقدمة 

في الوقت الذي أصبح فيه التكامل النقدي عاملاً ديناميكياً نسبياً في السياسة 
الاقتصادية الاقليمية في أمريكا اللاتينية في أوائل الستينات. كان من الواضح أن هناك 
حركة واسعة في أوج عنفوانها نحو التكامل الاقتصادي الشامل. وكان الاتفاق قد تم رسمياً 
على أسس تحرير التجارة والتكامل الصناعي الواسع المدى فيما بين البلدان المشتركة في كل 
من السوق المشتركة لأمريكا الوسطى ومنطقة التجارة الحرة لأمريكا اللاتينية» وهما تضمان 
معاً 1 دولة تمثل 45 في المائة من الناتج القومي الاجمالي لأمريكا اللاتينية'». وما من شك 
أن النجاح الذي حققه كلا مشروعي التكامل في البداية وتعزيزه لتوقع المزيد من الإنجازات 
في مجال الوحدة الاقتصاديةء كان له دور فعال في إمداد البنوك المركزية بما يلزمها من دعم 
قوي لمواصلة التكامل النقدي . 

وجدير بالذكر أيضاء ان البنوك المركزية في أمريكا اللاتينية» تتمتع باستقلال سياسي 
وإداري كبيرء نتيجة لتقاليد رسخت في الثلاثينات. ومن ثم لم يطلب منها إتباع توجيهات 
سياسية صارمة فيا يتعلق بالنواحى المالية للتكامل الاقتصادي. وفضلا عن ذلكء. لم تكن 
معاهدات التكامل الرسمية تستهدف بشكل صريح تحقيق أشكال التعاون النقدي اللازم 
لدعم تحرير التجارة أو التكامل الصناعي . 

وبالطبع كانت العلاقات بين البنوك راسخة تاماً. منذ أوائل الستينات. ولكنها 
اقتصرت بصفة رئيسية على - البنوك الاجنبية الكبيرة القليلة العدد التي لحا فروع في عدة 

9 دخلت معاهدة التكامل الاقتصادي لأمريكا الوسطى حيز التنفيذ في ١‏ كانون الأول/ديسمبر 
3, وأصبحت معاهذة رابطة التجارة الحرة لأمريكا اللاتينية نافذة المفعول في أول حزيران/يوتيو 1951. 
وفي ١7‏ آب/اغسطس ١48٠‏ حلت محل المعاهدة الآخيرة معاهدة رابطة التكامل الاقتصادي لأمريكا اللاتينية 
وإن كانت لا تستهدف إدخال تعديلات هامة على النهج التكاملي. 


تحرض 


بلدان أمريكية لاتينية» والتي كانت تقوم بتسوية حساباتها عبر نيويورك ولندن. أما فروع 
البنوك التجارية الأمريكية اللاتينية» أو ترتيبات الدفع الثنائية بين البنوكء فكانت تادرة 
ومحدودة. وكان ذلك يرجع في جانب منه إلى نظم مراقبة النقد العديدة والواسعة النطاق 
التى ظلت قائمة إلى ما بعد الحرب العالمية الثانية. ولكن لا كانت التجارة والاستثمارات 
الاقليمية بين دول المنطقة صغيرة وغير مستقرة. فلا بد أن ذلك لم يشجع على القيام بأية 
محاولة لمنافسة البنوك الأجنبية الكبيرة . وبعضها قديم العهد في أمريكا اللاتينية ويتمتع 
بشبكة متطورة من العلاقات المصرفية الدولية. 

لم ينشا التكامل الاقتصادي في أمريكا اللاتينية كمجرد محاولة لحني ثمار التقارب 
الجغراني» أو لتجديد مثاليات الوحدة السياسية التي وضعت موضع التجربة دون جدوى في 
القرن التاسع عشرء. بل انه جاء نتيجة اقتناع عام بأن التنمية الاقتصادية ليست ممكنة إلا 
إذا أمكن التوسع في طاقة التصديرء مما يتطلب بدوره عملية مقصودة من أجل التصنيع 
والوصول إلى أسواق أوسع. وكان من المتوقع أن يؤدي التكامل الاقتصادي إلى تسريع هذه 
العملية» التى تستهدف أيضاً تحقيق درجة عالية من إحلال الواردات. وخاصة في حالة 
البلدان الصغيرة التي لا يمكنها أن تقوم بتصنيع نفسها إلا من خلال اتحادات جمركية ذات حماية . 

هذه الدفعة القوية للسياسة الاقتصادية الاقليمية تتطلب بالضرورة دعم المؤسسات 
المالية والنقدية المناسبة. أما عن الوسائل الماليةء فقد استهدفقت جميع مشاريع التكامل في 
أمريكا اللاتينية القيام في وقت واحد بإنشاء بنوك للتنمية الاقليمية بلغت الآن مرحلة 
النضج”'؟. ومن الناحية النقدية اتخذ خط التطور - مع ذلك - مسارات مختلفة وبدرجات 
متفاوتة من الشدة بقدر ما يتعلق الأمر بإدماج النظم النقدية الوطنية. ولم تبلغ أي من 
الترتيبات التي لا تضم كل دول المنطقة مرحلة الوحدة النقدية في جميع الحالات. ولكن 
الترتيبات القائمة الخاصة بعمليات المقاصة والائتمان إنما تجمع. بطريقة أو بأخرى. عناصر 
مختلفة وجهتها هي هدف تحقيق تكامل نقدي أكمل. 


ثانيا - ترتيبات المقاصة والمدفوعات 

توجد حالياً ثلاثة ترتيبات للمقاصة والمدفوعات في أمريكا اللاتينية» هي: غرفة 
المقاصة لأمريكا الوسطى ؛ نظام المدفوعات لرابطة التجارة الحرة لأمريكا اللاتينية» تسهيل 
المقاصة المتعدد الأطراف للاتحاد الكاريبى. وقد أنشئت على التوالي في 21951١‏ 2.1456 
/ا/ا؟؟١.‏ وجميعها تهدف إلى تسهيل التحويلات النقدية الخاصة والرسمية بين المشتركين» 

(1) هذه المؤسسات هي : بنك التنمية الأمريكي المشتركة بنك أمريكا الوسطى للتكامل الاقتصادي. 
البنك الكاريبي للتنمية» مؤسسة الأنديز للتنمية. ويمكن أيضاً اعتبار بنك أمريكا اللاتينية للصادرات الذي 
أنشا في عام ولأولا صمن هذه الفئة من المؤ سسات ‏ 


فض 


على أساس متعدد الأطراف. ولكن أهدافها المحددة وملامح عملياتها تختلف إلى حل بعيد. 
لأن كل نظام من نظم المقاصة يتكيف مع متطلبات وإمكانيات مشروع التكامل الاقليمي 
الفرعي المطابق له. 
١‏ - الأهداف والأغراض 

يتمثل الاختلاف الأساسي بين نظم المقاصة الثلاثة في هذا الصددء في أنه بينما 
تستهدف غرفة المقاصة لأمريكا الوسطى »6 صراحة استخدام العملات الوطنية للبلدان 
المشتركة الخمسة - والتي لديها خمسة أسعار مختلفة للتعادل - في إجراء المدفوعات فيما بينباء 
يعمل نظاما المقاصة الآخران على أساس العملة الدولية السائدة فقط. أي الدولار 
الأمريكي . وكا سنشرح فيي]| بعد فإن هذا الاختلاف الكبير في أهداف التعاون النقدي. 
إنما منشؤه النظرة إلى غرفة المقاصة لأمريكا الوسطى في البداية على أنها الخطوة الأولى 
على طريق وحدة نقدية تؤدي في النهاية إلى إلغاء العملات الوطنية المنفصلة . 

وإذا كان هذا النبج للتكامل النقدي ممكناً في حالة أمريكا الوسطى بسبب وجود 
أسعار ثابتة للتعادل منذ فترة طويلة إلى جانب ال حرية الأساسية للتبادل. فإنه لم يكن من 
الممكن أن نتوقع من بلدان أمريكا الجنوبية الأكثر عدداً والأضخم والأعضاء في رابطة 
التجارة الحرة لأمريكا اللاتيئية أن تتجه إلى الاعتماد المفاجىء لأسعار ثابتة للصرف أو إلغاء 
قيود النقد أو كلا الأمرين معاّء لا لشيء إلا لتحسين كفاية المدفوعات الاقليمية 
الداخلية*». وفضلاً عن ذلكء لم يكن هذا ضرورياً. لآن المتطلبات النقدية لاتفاق متعدد 
الأطراف لحرية التجارة تتميز بشكل واضح بدرجة من البساطة أكبر ما تتميز به متطلبات 
سوق مشتركة أو إتحاد جمركي . 

ومه| يكن من أمرء فإن الأهداف الصريحة لترتيبات المقاصة الثلاثة لأمريكا اللاتينية 
هي تسهيل تسوية الأوضاع المتبادلة الشاملة للتحويل النقدي فيهما بين البلدان المشتركة على 
أساس متعدد الأطراف. وخفض تكاليف التحويلات النقدية الجدير بالمقاصة. والتقليل 
بقدر الإمكان من استخدام الاحتياطيات الرسمية من النقد الأجنبي لتسوية الحسابات 
الاقليمية الداخلية. وتتحقق هذه الأهداف من خلال مبادلات مباشرة بين البنوك المركزية 
للحيازات المتبادلة من المستحقات من النقد الأجنبي (أوراق نقدية» شيكات. حوالات 
مالية.» الخ.) التي يتم إبلاغها بعد ذلك إلى هيئة مركزية لإجراء المقاصات والتسويات 

زفقة أعضاؤ ها هي البنوك المركزية لكوستاريكاء والسلفادور. وغواتيمالاء وهندوراس» ونيكاراغوا . 

(4) أعضاء نظام المدفوعات لرابطة التجارة الحرة لأمريكا اللاتينية هي البنوك المركزية للأرجنتين» 
بوليفياء البرازيل» كولومييساء شيل جمهورية الدومينيكان, الأكوادور, المكسيك,» باراغواي, بيرو» 
أوروغوايء فنزويلا. 


انضسنن 


المتعددة الأطراف. وهذا يتضمن عادة تمويلاً مؤقتاً من جانب البنوك المركزية الدائنة» يتعين 
سداده خلال مهلة محددة قصيرة (أقصاها ستة أشهر). ويستحق فائدة بأسعار يتفق عليها 
بشكل متبادل . 


؟ - الملامح الرئيسية للترتييات القائمة 

تطورت ترتيبات المقاصة لأمريكا اللاتينية عبر السنين ووفقاً لاتجاهات تهدف إلى 
تعزيز مزايا نظم المافوعات الاقليمية بالنسبة للإقتصاد الكلي. وتعزيز الكفاءة الإدارية 
للتحويلات المتعددة الأطراف, بما في ذلك خفض التكاليف المالية للمنتفعين. وبهذه الطريقة 
بلغت ترتيبات كل من أمريكا الوسطى ورابطة التجارة الحرة لأمريكا اللاتينية ما يمكن 
اعتباره درجة عالية من التطورء في حين ان مشروع الكاريبي2©) يتجه تدريجياً نحو 
استكمال أساليبه التقنية. والملامح التشغيلية الجديرة بالتنويه في هذا الصدد هي تلك 
المتعلقة بالتمويل المؤقت. ودرجة تعددية أطراف المقاصات. وشمول المعاملات. والوحدة 
الحسابية» وشكل التسوية النهائية . 

(أ) التمويل المؤقت 

تقوم الطريقة الأساسية في هذا الصدد على تقييد الائتمان اللازم لتمويل أوضاع 
المدينين الناجمة عن المقاصة. وقصره على المبالغ والمدد التي تتناسب مع الحجم الشامل 
للمعاملات بين الأطراف المعنية» شريطة ألا يستخدم هذا التمويل كإثتمان تصدير منتظم 
أو كدعم شامل ليزان المدفوعات. وتتوقف. بالطبع» المبالغ وتواريخ الاستحقاقات المعينة 
على المفاوضات» وقد لا تتطابق في جميع الأحوال مع مفهوم القابلية للانعكاس التي يمكن 
التنبؤ بها لصافي الموازين التى يعمل استناداً إليها أي نظام مثالي للمقاصة. 

وفي حالة غرفة المقاصة لأمريكا الوسطى يقتصر التمويل المؤقت على تسهيلات 
ائتمانية موحدة لمدة ستة أشهرء يقدمها كل مشترك إلى الآخرين كمجموعة. في حين يتم في 
نظام رايطة التجارة الحرة لأمريكا اللاتينية الاتفاق بشكل ثنائي على مبلغ الائتمان من 
جانب كل إثنين من المشتركين حسب حجم تجارتي| ومدفوعاته] المتبادلة» على ألا تتجاوز 
فترة الاستحقاق بحال من الأحوال أربعة أشهر. ومن ناحية اخرى, تختلف في جهاز 
الائتمان الكاريبي مبالغ التسهيلات الاثتمانية الممنوحة والتى يتلقاها كل مشترك. كما انها 
تحدد على أساس عوامل مثل التجارة المتبادلة واحتياطيات البلدان المشتركة من التقد 
الأجنبي » إلخ . 


(6) أعضاء جهاز المقاصة للاتحاد الكاريبي هي البنوك المركزية لبربادوس. بليزء غياناء جامايكاء 
ترينيداد وتوباغوء هيئة النقد لشرق الكاريبي . 


ذافن 


ومن ناحية المبدأء يقصد من التمويل المؤقت في نظم المقاصة الثلاثة تلافي الهدر 
الذي تنطوي عليه تسويات كثيرة التكرار للحسابات الثنائية والمتعددة الأطراف. ويعتبر 
بالتالي استثماراً مؤقتاً للنقد الأجنبي من جانب البنوك المركزية الدائنة. وبالاضافة إلى كون 
هذه الاستثمارات قصيرة الأجل. فمن الممكن تحويلها بالكامل إلى عملات دولية قايلة 
للاستعمال (الدولار الأمريكي بصفة رئيسية). تكسب فائدة بأسعار تجارية معقولة وليست 
عرضة لإعادة تمويل بشكل تلقائي. وتقضي الترتيبات الثلائة بالتحصيل الفوري لأية 
أرصدة غير مسددة تزيد على التسهيلات الاثتمانية المتفق عليها بواسطة البنوك المركزية 
الدائنة» وإن كانت لا الحرية في منح ائتمانات إضافية خلال أية فترة بين مواعيد التسوية 
المحددة . 


(ب) درجة تعدّد الأطراف 

تتميز كل هن ترتيبات المقاصة لأمريكا الوسطى والكاريبى بأنها متعددة الأطراف 
بالكامل» بمعنى ان جميع عمليات المقاصة والتسوية النهائية للحسابات تتركز تلقائياً في هيئة 
مالية (أحد المشتركين) تحدد صافي المركز المدين والدائن لكل مشترك إزاء الآخرين 
كمجموعة. وهذا معناه ان جميع المعاملات الخاصة بنظام المقاصة تخضع لقواعد موحدة 
بالنسبة للجدارة ونوع الوثائق وإجراءات التثبيت. إلخ. 

ويعمل نظام رابطة التجارة الحرة لأمريكا اللاتينية أيضاً على أساس تعدد الأطراف 
إلى الحد الذي يمكن فيه تحديد صافي المركز الفردي لكل مشترك كنتيجة للمقاصة المشتركة 
للاتفاقيات الثنائية المختلفة. غير أن هذه الاتفاقيات تتضمن قواعد للجدارة والوثائق قد 
تختلف بالنسبة لكل اثنين من المشتركين» ويتوقف ذلك على نظم النقد الأجنبي المعمول بها 
في البلدان المعنية, بالاضافة إلى البالغ المجزأة للتمويل المؤقت المشار إليه أعلاه. ومع 
ذلك. فقد تم توحيد الاتفاقيات الثنائية لنظام رابطة التجارة الحرة لأمريكا اللاتينية بدرجة 
عالية» بما في ذلك توحيد مواعيد التسوية. وأسعار الفائدة» وصافي المستحقات». وإجراءات 
سداد الحسابات المعلقة بالدولار الأمريكي . 


والافتقار إلى تحقيق خاصة تعددية الأطراف في نظام المدفوعات الخاص برابطة التجارة 
الحرة لأمريكا اللاتينية مسألة مفهومة. إذا أخذنا بعين الاعتبار ان النظام يضم البنوك 
المركزية في ١8‏ بلدا تختلف اختلافاً كبيرً. من حيث الحجم الاقتصادي. والمياكل المالية» 
واتجاهات التجارة المتبادلة» وسياسات النقد الأجنبي. ومن المحتمل أن تكون الاتفاقيات 
الثنائية حول الائتمانات المؤقتة وجدارة المعاملات للمقاصة نتيجة ضرورية لتنوع الظروف 
الوطنية» وإن كان من الممكن, من وجهة النظر الفنية» وضع ترتيبات متعددة الأطراف مع 
حصص فردية للإثتمانات » وقواعد للتنسيق على درجة عالية من الانسجام . 


نارفا 


(ج) مدى شمولية العمليات أو جدارتها 

هناك سمة مشتركة لأنظمة المقاصة الثلاثة لأمريكا اللاتينية» وهى ان استخدام 
تسهيلاتها مسألة اختيارية من حيث المبدأ. وهذا معناه ان لكل من القطاع الخاص والقطاع 
العام في البلدان المشاركة حرية الاختيار بين أن تستخدم هذه التسهيلات» أو أن تقوم 
بإجراء مدفوعات التنقد الأجنبى من خلال القنوات الدولية المتعارف عليهاء إلا عندما يعمل 
في بلد القائم بالتحويل بنظم للراقبة النقد تعضمن قيوداً نقدية. ويتوقع المرء بالطبع أن تتم 
جميع التحويلات الرسمية من خلال نظم المقاصة المتعددة الأطراف, وأن تلقى التحويلات 
الخاصة التشجيع بواسطة كل من الفروق في التكلفة بين البدائل أو الفرص المناسبة التي 
توفرها المقاصات الاقليمية . 

وعلى الرغم من أن الحهدف العام لترتيبات المقاصة الثلاثة هو أن تشمل جميع 
المعاملات الجارية والرأسمالية يزان المدفوعات», أياً كانت الأدوات المالية المستخدمة في 
إنجازهاء فمن الناحية العملية كثيراً ما يطلب من البنوك المركزية المشاركة أن تفرض قيوداً 
تتعلق بالجدارة. وربما يرجع ذلك إلى متطلبات نظم مراقبة النقدء أو لمجرد الاحتياجات 
المؤقتة لسياسات النقد الأجنبى. ومن وجهة النظر هذه يبدو أن الاتفاقيات الثنائية التي 
يستند إليها نظام المافوعات لرابطة التجارة الحرة لأمريكا اللاتينية تبيء درجة من المرونة 
أكبر ما يوفره ترتيب شامل متعدد الأطراف. خاصة إذا كان يتعين فرض قيود على أساس 
كل بلد على حدة. 

وفي غرفة المقاصة لأمريكا الوسطى تعتبر جميع معاملات ميزان المدفوعات ذات جدارة 
للتمتع بالنظام. شريطة أن يعبر عن أداة الدفع بالعملة الوطنية للقائم بالتحويل. 
والاستثناءات الوحيدة هي نظم مراقبة النقد المتهاونة نسبيا والتيى تطبقها بعض البلدان 
المشاركة من أن لآخر("'». وني حالة الاتحاد الكاريبي يخول لمجلس إدارة جهاز المقاصة 
المتعدد الأطراف تقرير معاملات ذات جدارة خلافاً لمبيعات ومشتريات البنوك التجارية من 
عملات الاتحاد الكاريبي التى تشمل معاملات يعتمدها كل مشترك, وهذا معناه أيضاً من 
حي البذا سياببة جدارة خرة من التاحية الأساسية: 

ومن الممكن وجود سلسلة واسعة من قواعد الجدارة في إطار المرونة التي توفرها 
اتفاقيات المدفوعات الثنائية لنظام رابطة التجارة الحرة لأمريكا اللاتينية. ومن المتوقع أن 
تقوم بلدان هذه الرابطة التي تتجه إلى تحرير المدفوعات في الخارج - التي تشكل حالياً 
غالبية العضوية - بتخفيف أو إلغاء أية قيود في إتفاقياتها الثنائية» وبذلك تصل إلى مرحلة 
الجدارة العالمية التي هي شيء مرغوب فيه في أي نظام مقاصة متعدد الأطراف. 


(7) من الناحية التقليدية» دون الناحية القانونية» عندما يضطر بلد أمريكي لاتيني إلى فرض قيود على 
النقد. فإن هذه القيود لا تطبق على البلدان الأخرى في السوق المشتركة إلا لتفادي فرار أموال المضاربة . 


أهفن 


( د ) الوحدة الحسابية والتسويات 

إن قابلية التحويل التي يتمتع بها صافي المستحقات الناجمة عن المقاصة المتعددة 
الأطراف تشكل عنصراً أساسياً في أي ترتيب من هذا القبيل. وجدير بالذكر ان المعارضة 
الدولية لإنشاء اتحاذات إقليمية للمدفوعات في الخمسينات كانت تستند إلى الخوف من أن 
تنطوي على تراكم أرصدة غير قابلة للتحويل» مما يتعارض مع أحد الأهداف الرئيسية 
لصندوق النقد الدولي. وقد كان لهذه النظرة تأثير إلى حد ما على أمريكا اللاتينية» مما عزز 
الرأي القائل بوضع ترتيبات للمدفوعات تسترشد بمبدأ التمويل المؤقت المحدود والقصير 
الأجل والقابل تماماً للتحويل على نحو ما أوضحنا أعلاه. 

ويستهدف كل من نظام أمريكا الوسطى والنظام الكاريبي استخدام وحدة حسايية 
معينة لتقييم عمليات المقاصة والحسابات غير المسددة - المعبر عنها بعملات وطنية - 
والناحمة عن هذه العمليات. وفي الحالة الأولى تم اعتماد وحدة حسابية تم إيجادها هذه 
المناسبة تسمى «بيزو أمريكا الوسطى» ومعادلة للدولار الأمريكي. وني الحالة الثانية يعبر 
عن جميع الحسابات مباشرة بدولارات أمريكية. ويجري إبلاغ صندوق النقد الدولي بأسعار 
التعادل لجميع العملات الوطنية للبلدان المشتركة إزاء الوحدة الحسابية الممائلة «للسعر 
المركزي» لهذه العملات. أما في نظام رابطة التجارة الحرة لأمريكا اللاتينية فلا توجد حاجة 
إلى أي وحدة حسابية لأن جميع الوثائق والمستندات ومسك الدفاتر يعبر عنها حصراً 
بالدولارات الأمريكية . 


ومن الناحية العملية» تتم جميع التسوبات في نظم المقاصة الثلاثة مباشرة بالدولار 
الأمريكي. باعتباره الاحتياطي الدولي الرئيسي في أمريكا اللاتينية لأسباب واضحة. ولكن 
للتحفاظ: غل :قيمة متتضفات» الدائين بيخ مراظيد الشوية::. آي كات التشين فى العيمة 
الخارجية للعملات الوطنية للمدينين. فإن كلا من ترتيبات المقاصة للاتحاد الكاريبي 
ولأمريكا الوسطى. تتضمن أحكاماً تقضي بإبلاغ اطيئة المركزية فور بأي تغيير في «السعر 
المركزي» للعملة المعنية, ولإجراء تعديل عاجل في قيمة حيازات المشتركين الآخرين من 
هذه العملة. وتمثل هذه الأحكام - إلى جانب التقيد الصارم بقواعد التسوية - الضمانات 
الأساسية لقابلية التحويل المشار إليها أعلاه. 


وم يتم حتى الآن الإبلاغ عن أية مشاكل تتعلق بقصور ني التسوية أو في شروط 
القابلية للتحويل لنظم المقاصة. وإن كان بعض الحالات الاضطرارية لميزان المدفوعات 
بسبب الحرب أو الكوارث الطبيعية أو المتاعب الاقتصادية التي أصابت عدة بلدان مشتركة. 
قد أصبح معروفاً علناً خلال السنوات العشرين الماضية. ومن المحتمل في هذه الحالات أن 
يكون قد تم تنشيط ترتيبات نقدية إضافية لمساعدة الدولة المشتركة المعنية بغية تجنب تعليق 


يفف 


الأحكام الأساسية لنظام المدفوعات المتعددة الأطراف. وكا سنشرح أدنا فقد دخل معظم 
البنوك المركزية لأمريكا اللاتينية في اتفاقيات إثتمانية متعددة الأطراف لتمويل الاختلال في 
ميزان المدفوعات. ولكن من المعروف أيضاً ان كثيراً من هذه البنوك المركزية قد عمد إلى 
ترتيب تسهيلات إثتمانية ثنائية من المفترض أنها أكثر مرونة من التسهيلات المتعددة 
الأطراف . 
- المزايا الاقتصادية والمالية 
من المفترض أن تكون ترتيبات المقاصة المتعددة ا عله ارتباطاً وثيقاً بتوسع 

التجارة بين البلدان النامية» خاصة إذا كانت هذه البلدان مشتركة في برامج تكامل أوسع . 
ولا تزال مسألة ما إذا كان التوتبيع التجاري شرطاً مسبقاً 0 مقاصة ناجحة موضع 
جدل ولكن هناك على الأقل بعض الأدلة على أنه ما أن تتدفق المدفوعات المتعددة الأطراف 
بكفاءة وفعالية في منطقة جغرافية معينة.» حتى تتعزز فيها التجارة والاستثمارات الدولية. 

وكا شرحنا آنفاً. جاء إنشاء نظم للمقاصة في أمريكا اللاتينية دون تأخير طويل عقب 
قيام مشاريع التكامل التي استهدفت بشكل صريح إنشاء أسواق مشتركة أو اتحادات جمركية 
أو مناطق للتجارة الحرة. ومن ثم كانت هناك درجة عالية من الاتفاق بين النواحي التجارية 
والمالية للتكامل. مما يجعل من الصعب للغاية محاولة إجراء تقييم مناسب لعامل الدفع 
الرئيسي في العلاقة التي تربط بينهما. وواقع الأمر ان هذه ربما لا تعدو كونها مسألة أكاديمية 
لأن التجارة والمدفوعات داخل مجموعة معينة من البلدان» هي مجرد انعكاس للظروف 
الموضوعية المفضية إلى التعاون الاقتصادي بصفة عامة. ش 


ولا يكاد يكون هناك شك في أن محرد وجود تسهيلات مصرفية يتيح للمقيمين في بلد 
معين إجراء المدفوعات في الخارج ودون الاضطرار إلى تحمل تكاليف مالية تنطوي عليها 
عمليات النقد الأجنبيى - عمولات الصرف. وانتشار الأسواق. والفوائد المستحقة عن 
التأخير في التسوية - من شأنها أن تشجع إلى حد كبير كل من المعاملات الدولية الرأسمالية 
والجاريةء بما في ذلك التجارة. وهذه التتيجة الاقتصادية لا بد أن تتعزز إلى حد كبير في 
ترتيبات المقاصة المتعددة الأطراف التي تتطلب مدفوعات أو تسمح بها بالعملة الوطنية 
للمقيمء وذلك لأنه من الممكن. في معظم الحالات. إجراء التحويلات دون تدخل من 
البنك. والأهمية النسبية لهذا الخفض في التكاليف المالية على مستوى الاقتصاد الكلى» 
مسألة تتوقف إلى حد كبير بالطبع على حجم المدفوعات الاقليمية» وعلى الكفاءة الفعلية 
لجهاز المقاصة المتعدد الأطراف. 

ويسود أمريكا اللاتينية الرأي القائل بأن نظم المقاصة في المجموعات الاقليمية الثلاثة 
قد عملت بشكل فعال على دعم التوسع في التجارة والاستثمارء وإن كان من غير الممكن 


كرض 


وضع تقديرات موثوق بها حول وقع الخفض في التكاليف الالية. غير أن هناك عاملا اخر 
ربما كان له وقع مباشر بدرجة أكبر في حجم المدفوعات الاقليمية, وهو أن تخفيف أو إلغاء 
نظم مراقبة النقد التي كانت تطبق أحياناً على المعاملات الاقليمية فقط. كان من الواضح 

أن لها تأت يرا تمثل في إقامة علاقات أوئق بين القطاعات الاقتصادية لمختلف البلدان 
المشاركة . 


وفي التحليل الأخير. كان التوسع في التجارة والاستثمارات الاقليمية في أمريكا 
اللاتينية نتيجة» بالطبع. لكل من تنمية الموارد والقدرات الحقيقية. والتأثير المناسب 
لسياسات التكامل المحددة في الميدانين التجاري والصناعى. ولا جدال في أن خفض 
التعريفات الجمركية. وإلغاء القيود غير الجمركية. والاتفاقيات حول الاستثمارات المشتركة 
والمشاريع المتعددة الجنسية. قد عملت على زيادة حجم التجارة والمدفوعات في مناطق 
التكامل الثلاث في أمريكا اللاتينية. وهكذا يبدو ان ترتيبات المقاصة قد قامت بدور تكميلٍ 
في العملية كلهاء وإن كان دوراً هاماً للغاية . 


ومن ناحية الاستخدام الأرشد للاحتياطيات الرسمية من النقد الأجنبي. يمكن 
بسهولة الوقوف على المزايا التي تحققت على صعيد الاقتصاد الكلى والعائدة إلى عمل أجهزة 
المقاصة المتعددة الأطراف. إذ من الواضح ان كون النظم المصرفية للبلدان المشاركة لييست 
بحاجة إلى أن تحتفظ بأرصدة كبيرة من النقد الأجنبي لتمويل المدفوعات الجارية» وإن 
بنوكها المركزية يمكن أن تعوضها بمدفوعات أو تمويلات مؤقتة تأتي من البلدان المشتركة 
الأخرى. إنما يمثل إسهاماً هاماً في وضع سياسات منسقة للنقد الأجنبي وميزان المدفوعات. 
وهنا أيضاً يتوقف الوضع الاقتصادي الفعال هذه الميزة على نسبة المدفوعات الاقليمية إلى 
الحجم الكل للتحويلات الخارجية. ومن المقدر أن هذه النسبة في مناطق التكامل الثلاث 
في أمريكا اللاتينية تتراوح الآنء في المتوسطء. بين ٠١‏ في المائة و١‏ في المائة. وفضلل عن 
ذلك. من المقدر أيضاً أن يكون مقدار النقد الأجنبي اللازم لتمويل صاني التسويات في 
نظم المقاصة المناظرة قد انخفض. في المتوسط. إلى ٠١-#‏ في المائة من حجم المعاملات 
التي شملتها المقاصة. 


الثاً - الترتيبات الائتمانية لدعم موازين المدفوعات 
في أواخر الستينات. أدرك معظم البنوك المركزية لأمريكا اللاتينية أنهدء بغض النظر 
عن التطور السريع لنظم المقاصة المتعددة الأطراف, فإن هناك حاجة إلى المزيد من التعاون 
النقدي لدعم الاتجاه نحو تحرير التجارة والمدفوعات الي هي أساسية لتنمية كل 5 السوق 
المشتركة لأمريكا الوسطى ورابطة التجارة الحرة لأمريكا اللاتينية. وأصبح من الواضح أن 


كرض 


البلدان المشتركة التي تواجه إختلالاً خطيراً في ميزان المدفوعات لا يمكن أن تتوقع منها أن 
تعجل بإلغاء أية قيود متبقية على النقد والتجارة» خاصة إذا كان هذا الاختلال يرتبط 
بطريقة أو بأخرى بالتكيف مع متطلبات التكامل الاقتصادي . 

ونتيجة لهذا التطور.ء توجد في أمريكا اللاتينية الآن ثلاثة ترتيبات مختلفة للإئتمان 
المتعدد الأطراف: صندوق أمريكا الوسطى لتثبيت النقد. واتفاقية المساعدات المالية لرابطة 
التجارة الحرة لأمريكا اللاتينية (إتفاقية سانتو دومينغو). وصندوق إحتياطى الأنديز. وقد 
عقدت الاتفاقيتان الأولى والثانية في عام 84 وأنشىء صندوق الأنديز في عام 714 
ويختلف نطاق هذه الاتفاقات وأهدافها المحددة وتقنيات تشغيلها فيا بينها إلى حد كبير كما 
ستنشرح أدناه. 
١‏ - الادارة الجماعية للاحتياطيات 

قامت البنوك المركزية لبلدان أمريكا اللاتينية» حتى من قبل عقد الاتفاقات الائتمانية 
الحالية» ببحث فكرة تجميع إحتياطيات .هذه البلدان من النقد الأجنبي لتعزيز التعاون 
النقدي الاقليمي. ولكن من المفهوم أنها قوبلت بمعارضة من بعض كبار حائزي 
الاحتياطيات الذين أنصبت معارضتهم ‏ في جملة أمور. على الافتقار إلى أغراض إقتصادية 
محددة بوضوح مثل مساعدة ميزان المدفوعات. أو إعادة تمويل الديون الخارجيةء أو إحلال 
إئتمانات التصدير والاستيراد ذات السيطرة الأجنبية. ولم يحدث أن نوقشت مقترحات مجدية 
في هذا الصدد ربما بسبب التطور الناشىء للتكامل الاقتصادي الشامل» والخوف المستمر 
من عدم قابلية التحويلء والفوارق الكبيرة بين بلدان أمريكا اللاتينية في] يتعلق بميزان 
مدفوعاتها ومراكز احتياطياتها. 


ومع ذلك. فقد أجرت البنوك المركزية لأمريكا الوسطى مزيداً من التحليل لهذه 
الفكرة تحت تأثير التطور السريع لغرفة المقاصة. وتوقع أن تؤدي الاتجاهات الايجابية للسوق 
المشتركة في نبهاية الأمر إلى تبرير النظر الجاد في إنشاء وحدة نقدية. وساعد على ذلك أيضاً 
أن هذه البنوك المركزية أنشأت. منذ عام 1454ء مجلساً للنقد لأمريكا الوسطى لتوجيه 
عملية التكامل المالي وتنسيق السياسات النقدية الوطنية.» وذلك لأن هذا المجلس قام بتوفير 
المعرفة والوسائل التحليلية لفهم أفضل » على صعيد أقليمي» للعلاقة بين التكامل والقطاع 
الخارجي. وكذلك العلاقة بين إدارة الاحتياطي وتمويل ميزان المدفوعات. 

ويجمع صندوق تثبيت النقد لأمريكا الوسطى في جوهره بين فكرة الادارة المشتركة 
للإحتياطيمات» وبين التأثير المتبادل المتزايد الأهمية بين التكامل الاقتصادي وميزان 

(9) من المعروف أن أعضاء الاتحاد الكاريبي ينظرون الآن في إمكانية عقد إتفاق إثتماني لاستكمال 
جهاز المقاصة المتعددة الأطراف لدى الاتحاد. 


لا 


المدفوعات. وقد وافق أعضاء هذا الصندوق - أي البنوك المركزية ذاتها المشتركة في غرفة 
المقاصة - من حيث المبدأ على وضع مقدار متساو من احتياطياتها الرسمية تحت سلطة 
. مجلس النقد. لغرض واحد بعينه هو تمويل قروض تثبيت تقدم إلى أي أعضاء يواجهون 
صعوبات في ميزان المدفوعات, أو استثمار هذه الاحتياطيات مؤقتاً في الأسواق الدوليةء إذا 
لم تكن هناك حاجة إلى قروض التثبيت. وكان المقدار الذي تحت يد الصندوق يمثل بالكاد 
في البداية نسبة واحدة في المائة من الاحتياطيات الدولية الاجمالية المشتركة للأعضاء. ولكن 
هذه النسبة ارتفعت في عام 198٠‏ إلى قرابة , في المائة. غير أنه بسبب الاختلاف في مراكز 
الاحتياطيات الفردية» فإن الاسهام الحالي لأحد الأعضاء في الصندوق يمثل نسبة كبيرة تبلغ 
٠‏ في المائة من الاحتياطيات الاجمالية. وبالنسبة لعضوين آخرين تتراوح هذه النسبة بين 
1 في المائة و١‏ في المائة. 

ويقوم صندوق إحتياطي الأنديز على المبادىء نفسها التي يقوم عليها مشروع أمريكا 
الوسطىء باستثناء أن صندوق الأنديز - إلى جانب الاسهامات في النقد الأجنبي من جانب 
الأعضاء والاقتراض الخارجي التكميلٍ - قد أسندت له سلطة قبول ودائع من النقد 
الأجنبي» وإصدار سنداته الخاصة. والعمل كوصي في عمليات النقد الأجنبي ذات الأهمية 
لأعضائه. وفضلل عن ذلك, قد يقوم صندوق إحتياطي الأنديز أيضاًء بالرغم من أن هدفه 
الرئيسي هو إستخدام إسهامات الأعضاء في التمويل المباشر لقروض التثبيت التي يتطلبها 
الأعضاء الذين يواجهون صعوبات في ميزان المدفوعات» بمنح ضمانات تتعلق بالإقتراض 
الخارجي للغرض نفسه. واستثمار بعض موارده المالية في أسهم تصدرها مؤمسة الأنديز 
المالية» والحوالات المصرفية المقبولة والسندات والأسهم الصادرة في البلدان الأعضاء0" , 

ويمثل صندوق إحتياطي الأنديز إتفاقية إئتمان تشمل جزئياً أعضاء رابطة التجارة الحرة 
لأمريكا اللاتينية لآن خمسة فقط (بوليفياء كولومبياء الأكوادورء بيروء فنزويلا) من الأعضاء 
الأحد عشر في الرابطة يشتركون في الصندوق. وهذا يعكس حقيقة أن هذه البلدان الخمسة 
قد أنشأت في عام 48 », دون أن تنسحب من الاتفاقيات التجارية الفضفاضة والأكثر 
عمومية لرابطة التجارة الحرة لأمريكا اللاتينية» مشروع تكامل فيا بينها (معاهدة قرطاج) 
الي تتجاوز تحرير التجارة» وقد تتطور في نهاية الأمر إلى سوق مشتركة أو إلى إتحاد جمركي ء 
وتشمل برنامجاً للتكامل الصناعي في طور التنفيذ. وفي هذا الصددء فإن البنوك المركزية 
لمجموعة الأنديزء وإن كانت لا ترى حاجة إلى وضع ترتيب للمقاصة وتسهيل تكميلٍ 
محتلف عن نظام المدفوعات لرابطة التجارة الحرة لأمريكا اللاتينية ووإتفاقية سانتو دومينغو»» 


(8) هذه المرونة في العمل ترجع إلى أن صندوق إحتياطي الأنديز يتمتع بشخصية قانونية بموجب 
معاهدة دولية» في حين أن صندوق موازنة النقد لأمريكا الوسطى يقوم على أساس إتفاقية بين البنوك المركزية 
الأعضاء فقط. 


حكن 


إل أنما تشعر - فيا يبدو- بالحاجة إلى تسريع للتكامل النقدي فيا يتعلق بالادارة الجماعية 
للإحتياطيات من أجل المساعدات المتبادلة لموازين المدفوعات . 

وتمثل الاسهامات المتفق عليها من النقد الأجنبي في صندوق الأنديز للإحتياطي في 
الوقت الحالي 7,8 تي المائة فقط من الحيازات الاجمالية المشتركة للأعضاء من 
الاحتياطيات. ولكتها تصل بالنسبة لأحد هؤلاء الأعضاء إلى 78 في المائة. وجدير بالذكر 
أيضاً أن النسبة الفعلية للإحتياطيات الدولية للأعضاء التي يديرها الصندوق قد تزداد 
بدرجة كبيرة» إذا تمكن الصندوق من تشجيع الودائع الاختيارية من النظم المصرفية لبلدان 
الأنديزء أو العمل على تصريف سنداته الخاصة والتى يتم تقييمها بالعملات الأجنبية. 
* - مساعدة ميزان المدفوعات 

بينا يعنى كل من صندوق تثبيت النقد لأمريكا الوسطى. وصندوق إحتياطي 
الأنديز. بتمويل العجز الشامل لموازين مدفوعات البلدان المشتركة. فإن إتفاقية المساعدات 
المالية(؟» لرابطة التجارة الحرة لأمريكا اللاتينية يقصد منها بالتحديد مساعدة الأعضاء على 
إعادة تمويل صافي مراكز المدينين الكبيرة الناجمة عن عمليات نظام المقاصة للرابطة. غير أن 
إعادة التمويل هذه ليست تلقائية» ولا يمكن منحها إلا إذا كان العضو المقترض يتعرض» 
في وقت واحدء لعجز شامل في ميزان المدفوعات ومركز «ضعيف» للإحتياطي الدولي . 

ولا تتطلب إتفاقية المساعدات المالية للرابطة موارد مالية دائمة» ولكنها تعتمد على 
تسهيلات ائتمانية طارئة يتفق عليها بين المشتركين». وترتبط مبالغها بدورها بحصص 
المشتركين في صندوق النقد الدولي. وتقتصر إمكانية وصول المشترك إلى هذا الترتيب على 
٠٠م‏ في المائة من تسهيلاته الاثتمانية الخاصة. على أل تتجاوز #٠‏ في المائة من إجمالي 
مقدار التسهيلات الاثتمانية لهذا الترتيب. ويتعين سداد جميع المسحوبات خلال سنة. 
وبالتالي» فإن الهدف الأساسي «لاتفاقية سانتو دومينغو» هو توفير مساعدات قصيرة الأجل 
للمشتركين الذين من المرجح أن يتآأثر المركز الشامل لاحتياطياتهم بدرجة خطيرة بنتائج 
المدفوعات الاقليمية. 

وبناء على طلب عدة مشتركين. تجري الآن إعادة النظر في «إتفاقية سانتو دمينغو» 
بغرض توسيع نطاق ومرونة تسهيلاتهم المالية» وخاصة فيا يتعلق بادراج مبدأ التصحيحات 
الشاملة لموازين المدفوعات بدلا من المفهوم العتيق للعجز الاقليمي الداخلي. ومن المحتمل 
أن يتطلب ذلك النظر في تمويل طويل الأجلء. وني بعض الاجراءات لتطبيق شروط أداء 
السياسة على المقترضين, مما يتطلب بدوره موارد مالية دائمة وقواعد إشراف ملائمة. وقد 


(5) يشترك البنك المركزي لجمهورية الدومينيكان في هذا الترتيب أيضاً. 


يان 


لا يتحقى الشكل النبائي هذا الاصلاح للمشروع الحالي للمساعدات المالية لرابطة التجارة 
الحرة لأمريكا اللاتينية قبل عام .1١9441‏ 


ومن ناحية أخرى اعتمد كل من صندوق أمريكا الوسطى لتثبيت النقد وصندوق 
إحتياطي الأنديز قواعد وشروطاً معينة لاستخدام موارده للالية. أولً. في حين يتمتع 
الأعضاء بالوصول إلى قروض متوسطة الأجل للأغراض الشاملة لموازين المدفوعات تبلغ 
قيمتها عدة أضعاف مساهماتها من النقد الأجنبي. عليهم أن يثبتوا أنهم راغبون وقادرون في 
الوقت نفسه على تنفيذ سياسات موازنة لإصلاح الخلل الخارجي في فترة زمنية معقولة. 
ثانياً إزدياد الاشتراطية بالنسبة لأداء السياسة الاقتصادية حسب قيمة قروض الموازنة 
واستحقاقها. ثالثء يخضع أداء السياسة لإشراف جماعي من جانب المشتركين في السوق» 
بما في ذلك المراعاة المبدئية لالتزامات التكامل الاقليمي . 


ويتمثل الاختلاف الرئيسي بين صندوق أمريكا الوسطى وصندوق الأنديز تحتل في 
المدة القصوى لاسنحقاق قروض التثبيت» والاستخدام المتزامن أو“السابق لتسهيلات 
صندوق النقد الدولي. إذ بيندا يمكن لصندوق أمريكا الوسطى أن يمنح قروضاً لمدة سبع 
سنوات ولا يتطلب من المقترض أن يكون قد لجأ إلى صندوق النقد الدولي أو يعتزم اللجوء 
إليه. لا يمكن للقروض التي يمنحها صندوق الأنديز أن تتجاوز ثلاث سنوات مع وجوب 
إستكماها - من الناحية العملية - باستخدام تسهيلات صندوق النقد الدولي. 


وبالطبع هناك أيضاً إختلافات في) يتعلق بالخبرة الفعلية لكل منهاء نتيجة لوجود 
فارق زمني قدره تسع سنوات بين تاريخ تأسيس كل من النظامين الائتمانيين. فقد منح 
صندوق أمريكا الوسطى حتى الآن ستة قروض إلى أربعة من أعضائه الخمسة قيمتها 
الاجمالية تعادل تقريباً أربعة أضعاف موارد الصندوق, مما يعنى أنه كان عليه أن يلجأ هو 
ذاته إلى الاقتراض الخارجي الكثيف. وقد أتاح للف المحدوق أمريكا اوسن رقرض] واسعة 
للتعرف على المشاكل المتنوعة لموازين المدفوعات.. وتطبيق مجموعة متنوعة من سياسات 
التثبيت وتقنياتها. أما صندوق إحتياطي الأنديز فلم يمنح سوى قرض موازنة قصير الأجل 
تمثل قيمته جزءاً صغيراً من موارده. 


© - ترتيبات إئتمانية اخرى 

بالإضافة إلى الاتفاقيات الائتمانية المؤسسية الآنفة الذكرء عرفت البنوك المركزية 
لأمريكا اللاتينية في السنوات الأخيرة بعض الترتيبات المؤقتة التي تم إجراؤها لمناسبات 
خاصة, وهي تمثل في حقيقتها إستثمارات مشتركة لجزء من إحتياطياتها الدولية الرسمية لمساعدة عدد 
منها على التغلب على المشكلات الخطيرة لموازين المدفوعات. وكان يقصد بهذه الترتييات. 


بذكن 


بصفة رئيسية» إما استكمال الاتفاقيات الاثتمانية القائمةء أو معالجة حالات خاصة يتعذر 
علاجها بخلاف ذلك . 

ومن أهم هذه الترتيبات «إتفاق التعاون المالي» الذي عقدته البنوك المركزية لأمريكا 
اللاتينية واسبانيا في عام */191ء لمساعدة أي بلد في أمريكا اللاتينية يكون قد تعرض في 
العام السابق لكارثة طبيعية ذات عواقب إقتصادية خطيرة» بما في ذلك العجز الكبير في 
ميزان المدفوعات والمرتبط بالتعمير. واتخذت المساعدة المالية شكل ودائع إختيارية من النقد 
الأجنبى لمدة سنة قابلة للتجدد حتى حمس سنوات في البنك المركزي لذلك البلد. وكان 
حنجم كل وديعة يتناسب مع ما للبلد الذي اشترك مصرفه المركزي في الانفاق من حصته 
في صندوق النقد الدولي وقد تم إستخدام هذا الترتيب ثلاث مرات في عامي ه/ا9١‏ 
وة/91١.‏ 

وجدير بالذكر أن هناك ثلاثة قروض هامة أدت إلى تسهيل عمليات صندوق أمريكا 
الوسطى لتثبيت النقدء وقد تم إتخاذ الترتيبات الخاصة بهذه القروض مع البنوك المركزية 
للمكسيك وفتنزويلا وكولومبيا. وتجمع بين هذه القروض الثلاثة سمة مشتركة هي أن المبالغ 
تقدم فقط بناء على طلب الصندوق - أي مع إغفال أية صلة ثنائية بالمقتترض من 
الصندوق - لتمويل قروض التثبيت التي اعتمدها الصندوق طبقا لإجراءاته وشروطه. 

ومن ناحية اخخرى. عمل بنك صادرات أمريكا اللاتينية بنشاط على اجتذاب ودائع بالنقد 
الأجنبى من البنوك المركزية في المنطقة. عارضاً عليها أسعار فائدة لا تقل إرتفاعاً عن أسعار 
السوق الأوروبية. ويوجد في الوقت الحاضر 18 بتكا مركزياً في النطقة تحتفظ بودائع لدى 
بنك الصادرات. تبلغ قيمتها الاجمالية قرابة /517 في المائة من مجموع ودائع البنك و١4‏ في 
المائة من مجموع أصوله. وهذه العمليات هي في التحليل الأخير نوع من تجميع 
الاحتياطيات الاقليمية من النقد الأجنبي لدعم موازين المدفوعات». لأن النشاط الرئيسي 
للبنك هو قويل صادرات أمريكا اللآتينية من خلال إعادة خصم قيمة التسهيلات الائتمانية 
الممنوحة من قبل الدولة المصدرة. 


وأخيرأء تشير المعلومات المتوقرة لدينا أن بعض الترتيبات الاثتمانية. المؤقتة المبينة 
أعلاه سوف يتم إضفاء الطابع المؤسسي عليها في الأرجح. وذلك لتعزيز كل من الأجهزة 
القائمة لأمريكا الوسطى ورابطة التجارة الحرة لأمريكا اللاتينية. وفي المقام الأول. من شبه 
المؤكد أن يتم قبل نباية عام ١98٠‏ إستكمال غرفة المقاصة لأمريكا الوسطى بجهاز بيدف 
إلى دعم مراكز المدينين المستديمين - وسوف نشرح ذلك في) بعد- عن طريق قروض 
متوسطة الأجل من بنك صادرات أمريكا اللاتينية. وفي المقام الثاني. فإن من المقترحات 
البديلة المطروحة للنظر الآن لتحسين إتفاق المساعدات المالية لرابطة التجارة الحرة لأمريكا 


ع 


اللاتينية إقتراح يرمي إلى تضمين الاتفاق جهازاً دائًا للودائع الاختيارية من النقد الأجنبي 
تمائل ودائع «إتفاق التعاون الالي» المشار إليه أعلاه. 


رابعاً - الحالة الخاصة لأمريكا الوسطى 


هناك عدة أسباب لا أحرزته بلدان أمريكا الوسطى من تقدم مبكر وجوهري نحو 
التكامل النقدي في إطار أمريكا اللاتينية. وهذه الأسباب هي: الحجم الصغير نسبياً 
لاقتصادياتهاء العلاقات السياسية التقليدية الوثيقة بيتهاء البنية البسيطة لنظامها المصرفي 
والماليء وأيضاً قناعتها بأن التكامل الاقتصادي يشكل في المدى البعيد الأمل المعقول الوحيد 
لبقاء البلدان الصغيرة والمتوسطة الحجم. وبعد تجارب غنية في هذا الميدان امتدت لعشرين 
سنة تقريبآء أصبح لدى منطقة أمريكا الوسطى مجموعة شاملة من المؤسسات والترتيبات 
المتعددة الأطراف والتي تمثل في واقع الأمر العناصر الأساسية لاتحاد المدفوعات. 


والجوانب الرسمية لهذا الاسلوب في التكامل النقدي يستهدفها بصراحة الاتفاق 
النقدي لأمريكا الوسطى لعام 1917/4 الذي يدعم وينسق بين أهداف ونشاطات وعمليات 
مجلس النقد. وغرفة المقاصة. وصندوق تثبيت النقد. كما ينص الاتفاق على وضع ترتيبات 
تكميلية قد تكون ضرورية لتحسين فعالية وتماسك إطار التكامل النقدي بأكمله. ومن 
المناسب إجراء عرض سريع لهذه العناصر المتشابكة واتجاهاتها واحتمالاتها الأخيرة بغرض 
تقييم دلالة تجربة أمريكا الوسطى . 


-١‏ مجلس النقد 

ينحصر قثيل البنوك المركزية الخمسة لأمريكا الوسطى في المجلس من محافظي هذه 
البنوك بما يكفل تنفيذ قراراته على نحو فعّال. والمجلس مسؤول عن التوجيه الشامل لعملية 
التكامل النقدي, والادارة العامة لكل من غرفة المقاصة وصندوق الموازنة» والاستعراض 
الدوري للأداء الاقتصادي وآفاق المنطقة والبلدان الأعضاءء وإقرار وسائل وسبل التنسيق 
بين السياسات المالية للأعضاء. ويساعد المجلس لحان تعالج قضايا معينة تتعلق بسياسات 
النقد والصرف والسياسات الالية والشؤ ون القانونية للتكامل . 

وقد مارس مجلس النقد تأثيراً كبيراً في مجالات هامة أخرى من مجالات التكامل. مثل 
السياسات التجارية والمالية والانمائية» من خلال إجتماعات مشتركة مع المسؤ ولين الوطنيين 
المختصين على الصعيد الوزاري. وقد أدى ذلك إلى زيادة دور المجلس بدرجة كبيرة في 
الاستراتيجية العامة للتكامل. مع الحفاظ في الوقت نفسه على الاستقلال السياسي 
والاداري للبنوك المركزية الوطنية. كما كان المجلس مسؤولاً أيضاً عن تطبيق السياسات 
الاقليمية في علاقات الأعضاء بالمؤسسات المالية الدولية» وخاصة صندوق النقد الدولي. 


نان 


ومن المحتم أن المجلس في عمله على توجيه المراحل التدريجية للتعاون والتكامل 
النقدي سوف يتأثر بالأوضاع السياسية المتغيرة في المنطقة التي هددت أحياناً العملية الشاملة 


في الحفاظ على المنتجزات الأساسية على الصعيد الاقليمى. وهناك أمثلة قوية على ذلك في 
تاريخ مجلس النقد: فقد استمرت إجتماعات المجلس -كيا استمرت غرفة المقاصة 
وصندوق التثبيت يؤديان عملهه| - رغم نشوب حرب معلنة بين إثنين من الأعضاء في عام 
4 ورغم حدوث إنهيار خطير في معاهدات التكامل في عام 214107 وتغير جذري 
عنيف في التنظيم المؤسسي للدولة في بلد آخر من البلدان الأعضاء في عام 191/8 . 


؟ - غرفة المقاصة 

إلى جانب خصائص غرفة المقاصة لأمريكا الوسطى باعتبارها نظاماً متعدد الأطراف 
للمدفوعات. فإن النص على وجوب معالجة هذه الغرفة للمعاملات المقيّمة بالعملات 
الوطنية للبلدان الأعضاء. بشكل حصري. إنما يجعل منها حالة بارزة من حالات التكامل 
النقدىي. وهذا المطلب يتجاوز مجرد إحلال العملة الدولية التقليدية لإجراء المدفوعات 
الاقليمية: فهو يمثل تدويلاٌ محدوداً وهاماً للعملات الوطنية مما يخلق منطقة نقدية سوف 
تصبح. رغم التباين الحالي في أسعار تعادل العملات. حجر الزاوية في قيام إتحاد نقدي في 
أمريكا الوسطى . 

وجدير بالذكر أن غرفة المقاصة لم تبق منعزلة داخل هذه المنطقة النقدية. فقد عمل 
مجلس النقد. إبتداء من عام ه145١.‏ على التعزيز الانتقائي للروابط مع بلدان أمريكا 
اللاتينية الأخرى التي لديها تجارة كثيفة وترتيبات دفع مع أمريكا الوسطى. ويوججد حاليا 
إثنان من ترتيبات المقاصة والمدفوعات من هذا النوع مع البنكين المركزيين في المكسيك 
وكولومبيا. وتشترك البنوك المركزية لأمريكا الوسطى بصفة جماعية في هذه الترتيبات» من 
خلال غرفة المقاصة التي تكلف أيضاً بإدارة عمليات المقاصة والتسوية. وتمثل كل من 
المكسيك وكولومبيا الشريك التجاري الرئيسي لأمريكا الوسطى في المنطقة. ومن الممكن 
قيام ترتيبات مماثلة مع البنوك المركزية في فنزويلا والبرازيل وجمهورية الدومينيكان التي تتجه 
بسرعة نحو أن تصبح شريكاً مهنا في التجارة. 

ويمكن قياس أداء غرفة المقاصة لأمريكا الوسطى بواسطة أرقام تتعلق بالتجارة 
الاقليمية والمدفوعات والاحتياطيات الدولية. ومن المقدر أن تمثل التجارة الاقليمية حوالي 
0 في المائة من مجموع تجارة الصادرات في عام .١91/4‏ غير أن حجم المعاملات التي 
شملتها المقاصة تجاوزت إلى حد يعيد القيمة المسجلة للتجارة المنظورة, الأمر الذي يفسر 
على أنه يعكس حجًا كبيراً للعمليات المالية والخدمية. وعلى أية حالء. لم يتجاوز المبلغ 


لدان 


المشترك للتسويات بالدولار الأمريكي نسبة © في المائة من إجمالي قيمة المعاملات الموجهة عن 
طريق غرفة المقاصة. 
ود صندوق التشيت 5 

سبق أن ذكرنا أن صندوق أمريكا الوسطى لتثنبيت النقد يقوم بدور هام قِ مساعدة 
البلدان الأعضاء على تجنب سياسات النقد الأجنبي التي يمكن أن يكون لا تأثير عكسي 
على عملية التكاملء مثل مراقبة النقدء أو تخفيض سعر الصرف. ويهذا المعنى تتفق 
إختلافات كبيرة فيها يتعلق بالأسلوب المتبع في تكييف موازين المدفوعات. 


ففي المقام الأول. لا كان من غير المطلوب أن يلتزم العضو المقترض بالاستخدام 
السابق أو الآني لتسهيلات صندوق النقد الدولي. فإن صندوق أمريكا الوسطى حر في 
تطبيق معايير ذاتية بالنسبة لنطاق سياسات التثبيت وخصائصها الذاتية. ومنذ الوهلة الأولى 
يؤثر التقنيون ورجال المصارف المركزية في أمريكا الوسطى النظر إلى عملية التكييف على 
أنبا مجموعة من الأوضاع الشاملة للطلب والعرض التي لا يمكن إحداث تأثير فعّال داخلها 
من مجرد إتباع سياسة نقدية ميكانيكيةء والتي تتطلب بالتالي إستراتيجية هادئة متوسطة 
الأجل ومتعددة السياسات, بدلاً من المعالجة العنيفة بالصدمات. ومن المعروف أن صندوق 
النقد الدولي قد بدأ يتحرك أغخيراً نحو هذا النوع من المعالجة وخاصة فيا يتعلق بجهازه 
المعروف باسم «التسهيلات الموسعة». 

وفي المقام الثانيء اعتمد صندوق أمريكا الوسطى. منذ البداية. مزيجاً من المعايير 
الكمية والنوعية في تقييم الاحتياجات المعينة للعضو المقترض» بدلا من تطبيق قواعدا صارمة 
بشأن مبالغ قروض التثبيت التي يقدمها واستحقاقها. فمن ناحية» يشكل حجم العجز 
الفعلي أو المرتقب في موازين المدفوعات إعتباراً رئيسياً هو والتقدير الواقعي لقدرة المقترض 
على تلقي تمويلاً دولياً آخر للغرض نفسهء بما في ذلك موارد صندوق النقد الدولي. ومن 
ناحية اخحرىء يمكن لمجلس النقد لأمريكا الوسطى أن يوافق على قروض مدة 
إستحقاقها سنة أو خمس أو سبع سنوات. حسب المدة المتوقعة للإختلال في ميزان 
المدفوعات, وذلك بعد مراعاة الآثار المحتملة للسياسات المقترحة للموازنة . 


4 - التمويل التكميل 

في أواخر عام 4: أقر مجلس النقد لأمريكا الوسطى إنشاء جهاز مالي جديد 
يمكن أن يسد بفعالية الثغرة المؤسسية القائمة بين غرفة المقاصة وصندوق التثبيت بقدر 
ما يتعلق الأمر بإعادة تمويل الأرصدة المدينة في المقاصة الداخلية. وني الأوقات العادية تدفع 
الأرصدة المدينة المعلقة في مواعيد التسوية المتفق عليهاء وإذا كان عضو مدين يواجه 


يدانا 


صعوبات تعود إلى عبجز شامل في ميزان المافوعات ومركز إحتياطي دولي ضعيفء يمكنه 
دائً) الاقتراض من صندوق التثبيت. ْ 

غير أنه منذ عام 19178 لم تكن الأوضاع المالية الاقليمية طبيعية بسبب الاقتران 
المؤسف للحرب الأهلية في بلد عضوء. بعدم الاستقرار الاقتصادي في بلد آخرء 
والاضطرابات السياسية في بلدين اخرين. ونتيجة لذلك. كانت بعض مراكز المدينين في 
غرفة المقاصة مرتفعة ومستديمة بشكل غير عادي. واستنفد معظم الأعضاء ما يستحقونه في 
صندوق التتبيت. وفضاتٌ عن ذلك. رغم أن إتفاقية النقد لأمريكا الوسطى تقضي بإعادة 
التمويل الاختياري لمراكز المدينين من جانب الأعضاء الدائنين. فقد أصبح ذلك صعياً 
بصفة متزايدة للأسباب ذاتها. وعلى أية حال. فقد أبدى مجلس النقد تفضيلاً واضحاً 
للترتيبات المتعددة الأطراف. كلما كان من المرجح أن تصبح العمليات الثنائية» وإن كانت 
مقيدة على أساس مؤقت», سمات دائمة لبرنامج التعاون النقدي . 

وتشير المعلومات غير الرسمية المتوفرة إلى أن مجلس النقد بميل إلى ترتيب تسهيل 
إئتماني متوسط الأجل ومتعدد الأطراف مع بنك صادرات أمريكا اللاتينية الذي يتيح للبنوك 
المركزية ذات مراكز المدينين الكبيرة في غرفة المقاصة الحصول على إئتمانات قصيرة الأجل 
بالنقد الأجنبي لتمويل تسوياتها الاقليمية. وفي مقابل ذلك. يمكن للبنوك المركزية الدائنة أن 
تعيد خصم أجزاء معينة من الأرصدة المعلقة في البنك. شريطة أن يكون المدينون على 
إستعداد لتوثيقها في شكل مناسب وتحمل تكاليف إعادة الخصه0"©. 

ويعمل هذا التسهيل التمويل التكميل. هو وغرفة المقاصة وصندوق تثبيت النقدى 
على دفع إطار التكامل النقدي لأمريكا الوسطى بدرجة كبيرة إلى أن يصبح إتحاد مدفوعات 
ذا آلية إئتمانية محدودة. ورغم أن ذلك لا يزال بعيدا عن كونه إتحادا نقديا مثالياء فما من 
شك أن الجمع بين هذه العناصر الثلاثة. بالإضافة إلى وجود سلطة عالية المستوى وذات 


0 هامة ومتزايدة 00 يتعلق ا بين السياسات المالية ا من 


خامساً - ملاحظات ختامية 
من الناحية العامة تطور التكامل النقدي في أمريكا اللاتينية في السنوات العشرين 
الماضية على مرحلتين: مرحلة الستينات حيث جرى تشجيع ترتيبات المقاصة لدعم التوسع 
التجاري الاقليمي الداخلي طلما لا تنطوي على مخاطر عدم القابلية للتحويل التي انطوت 
)٠١(‏ رغم وجود إتفاق واسع فيا يبدو حول السمات الرئيسية هذا التسهيل الائتماني. فلا تزال 
التفاصيل الخاصة بالضمانات والمستندات والاجراءات العملية قيد الاعداد وقت كتابة هذا البحث 


24 


عليها إتحادات المدفوعات الفاشلة التي تم إقتراح أشكال مختلفة منها في العقد السابق؛ 
ومرحلة الاتفاقيات الائتمانية في السبعينات التي جرى وضعها لتقديم مساعدات متبادلة 
لموازين المدفوعات مما تطلب قيام علاقات أوثق وأقوى فيها بين الأطراف المعنية. ويبدو أن 
الثمانينات تبدأ بدراسة نقدية هذه الاتفاقيات. الآمر الذي ربما يؤدي إلى مرحلة ثالثة 
لتحقيق إنجازات أجرأ وأكثر خيالاً في محال التكامل النقدي . 


وعلى الرغم من أن أمريكا اللاتينية كانت أفضل استعداداً من مناطق العالم الثالث 
الأخرى للسير في طريق التعاون النقدي الاقليمي. إذا أخذنا في الاعتبار برامج التعاون 
الاقتصادي الشامل التي تم إعتمادها في وقت مبكر يرجع إلى عامي ١95٠‏ و١1951ء‏ فانه 
ينبغي عدم المبالغة في أهمية هذا العامل. 


أولاًء لا يزال الأداء الفعلى في كل من أمريكا الوسطى والجنوبية بعيداً عن الأهداف 
الطموحة للإتحادات امرك الاق ومناطق الأسواق المشتركة والتجارة الحرة التى 
استهدفتها المعاهدات الأصلية العتيقة(١١), ١‏ 

ثانياء لم تستهدف هذه المعاهدات صراحة قيام تكامل نقدي كعنصر داعم وتكميلٍ 
للتكامل الاقتصادي ككل. الأمر الذي ترك الحساسيات الوطنية فيا يسمى «السيادة 
النقدية» دون مساس. 

ثالث رغم أن التكامل النقدي قد عنى بالضرورة عملية تحرير للتجارة» فلم يطلب 
من البلدان المشتركة التخلي عن قيود النقد أو إتباع سياسات من جانب واحد لأسعار 
الصرف. 

ومن ناحية اخرى. من الواضح ان عملية التكامل كانت القوة الدافعة وراء التوسع 
غير العادي في التجارة والاستثمارات الاقليمية الداخلية الذي حدث في أمريكا اللاتينيةء 
مما يدعم بدوره التوسع في المدفوعات المتبادلةء ويعمق درجة الترابط بين نظم النقد 
الوطنية» كما يعمق درجة المصلحة المشتركة في سلامة ميزان المدفوعات لكل عضو. ومن ثم 
فإن هذا التطور هو المصدر الرئيسى للتعاون النقدي في أمريكا اللاتينية» الذي قد يتخذ 
أشكالاً ختلفة ويتحقق من خلال ا اءات مختلفة حسب الاحتياجات الفعلية وإمكانيات 
وحدود المشتركين. 

ويبدوء لأكثر من سببء أن تجربة أمريكا الوسطى أكثر ثراء وتنوعاً عنها في مناطق 
التكامل الأخرى في أمريكا اللاتينية. ذلك أن الجمع بين عناصر مثل نظام للمقاصة. 


)١١(‏ يبدو أن أمام مجموعة الأنديز والاتحاد الكاريبي فرصة أفضل للنجاح لأنبها أكثر حداثة وربما أكثر 


واقعية . 


اق 


وجهاز لموازنة موازين المدفوعات, وآخر لإعادة تمويل الديون القصيرة الأجل. وكل ذلك 
تحت سلطة تنسيق إقليمية» يعكس بوضوح مخططاً لاتحاد المدفوعات. أو صورة عامة 
لاتحاد نقدي في المستقبل. وهذا يتجاوز أحكام معاهدة التكامل لعام .145٠‏ ولكنه 
إنعكاس لخالة نادرة تغلبت فيها تقاليد البنوك المركزية والثقة بالنفس على الظروف السياسية 
التي لم تؤد في السنوات الأخيرة إلى تكامل إقليمي بصفة عامة. 


وقد جاء تطور التعاون النقدي في منطقة التجارة الحرة لأمريكا اللاتينية» ومجموعة 
الأنديز ويجموعة الكاريبى. في أعقاب التطور الفعلى للتكامل الاقتصادي في هذه المناطق 
اشر ورا كان دوق إحتياطي الأنديز هن كاز مفاهيم التكامل النقدي تقدماً بين 
الترتييات المتعددة الأطراف الأربعة القائمة في هذه المناطق. ولكن التنقيح الحاري لاتفاقية 
المساعدات الالية لرابطة التجارة الحرة لأمريكا اللاتينية قد يؤدي أيضا إلى ترتيب إئتماني 
أكثر شمولاً واستكمالاً لدعم موازين المدفوعات. وهناك أيضاً إمكانية أن تجد مجموعة 
الكاريبي أن من المفيد أو الضروري إستكمال جهاز المقاصة لديها باتفاقية جديدة 


وتطرح الاعتبارات السابقة مسألة دمج الترتيبات والاتفاقيات النقدية المتعددة 
الأطراف القائمة في نظام أمريكي لاتيني. أو على الأقل تحقيق الربط بينها بغية زيادة الفائدة 
المشتركة منها. ويبدو أن قيام نظام لأمريكا اللاتينية أمر غير ممكن. بالنظر إلى الاختلافات 
الكبيرة بين مناطق التكامل الثلاثء. فيهما يتعلق بأهدافها المحددة» ومراحل تطورهاء 
والحدود السياسية. ولكن من المؤكد أن قيام شبكة من الروابط الوظيفية أمر ممكن - من 
الناحية التقنية على الأقل - وقد يحقق مزايا كبيرة لجميع البلدان المعنية. وى) ذكرنا انفاء 
فإن غرفة المقاصة لأمريكا الوسطى ترتبط بالفعل بالنظم المالية الوطنية للمكسيك وكولومبيا. 
ومن الممكن توسيع هذه الروابط لتشمل البلدان الأخرى في منطقة التجارة الحرة لأمريكا اللاتينية 
ومجموعة الكاريبي على الأساس الانتقائي ذاته. 


وينبغي ألا يثير الربط بين نظم المقاصة الاقليمية الفرعية مشاكل مستعصية من حيث 
المبدأ. ويتعين إقرار إتفاقيات مشتركة بين النظم بشأن مواعيد التسوية» وتمويل وأسعار 
فائدة مؤقتة. ومتعددة الأطراف ومتبادلة للأرصدة المعلقة. ولكن من الممكن ترك مسألة 
التفاصيل العملية الأخرى مثل جدارة المعاملات وإجراءات التوثيق والمستندات» الخ. 
للبت فيها من قبل البنك المركزي القائم بالتحويل. وبالمثل» يمكن إقرار ترتيبات إئتمانية 
لإعادة التمويل المحدود لمراكز المدينين وفق إتفاقية المساعدات الالية الحالية لرابطة التجارة 
الحرة لأمريكا اللاتينية» أو التسهيلي التكميلي المقترح لغرفة المقاصة لأمريكا الوسطى . 


؟ 


ومن ناحية اخرى» لا يمكن إقامة روابط مشتركة بين الاتفاقيتين القائمتين الشاملتين لدعم 
موازين المدفوعات, ما دامتا تقتصران من الناحية القانونية على البلدان الأعضاء في منطقتى 
التكامل لكل منبياء كا أن الروابط بينبها وبين الاتفاقية الاثتمانية الشاملة المرتقبة لرابطة 
التجارة الحرة لأمريكا اللاتينية سوف تتوقف كثيراً على اليكل النهائي للإتفاقية الأخيرة 
ونطاقها. وغير أنه من الممكن ترتيب روابط غير رسمية وغير مباشرة فيا بين الاتفاقيات 
الثلاث. بواسطة كل من الاستثمار المتبادل للموارد غير المستخدمة» وتوحيد شروط الائتمان 
الرئيسية. ومتطلبات أداء السياسة. ومن شأن هذه التدابير البسيطة أن تفتح الطريق إلى 
نوعية محسنة من التكامل النقدي في أمريكا اللاتينية. 


ورب كلمة أخيرة تقال حول دور التعاون النقدي في العلاقات بين أمريكا اللاتينية 
وبقية العالم الثالث. واستناداً إلى التجربة المبينة في الفقرات السابقة. توجد أمام أمريكا 
اللاتينية فرصة مواتية لقيادة الطريق نحو أشكال أكثر شمولا وديناميكية وفعالية للتعاون 
النقدي المتعدد الأطراف فيما بين البلدان النامية. غير أن هذه القيادة تتطلب. لكى تكون 
فعالة» توفر شرطين أساسيين على الأقل: أن تترابط السياسات النقدية في العالى الثالث 
ترابطاً متزايداً بسياسات التنمية الاقتصادية والاجتماعية, وألاً يدحر جهد - سياسي 
أو فكري - في الاصرار على إجراء إصلاح أساسي لنظام النقد الدولي الذي يستهدف. من 
بين ما يستهدف. مشاركة فعَالة من جانب البلدان الأقل تطورا. 
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تحقيب رقم )١(‏ 


كارلوس دياز اليجاتدرو 


قدم لنا غونزاليز ديل فال موجزاً ممتازاً للمحاولات التي بذلت على صعيد التكامل 
النقدي في أمريكا اللاتينية. وفيما يلي بعض الأفكار التي أوصت بها هذه الدراسة التي تجمع 
بين الجدة والرصانة . 

يشمل «التكامل النقدي» عدة أبعاد وخطوات لكل منها أثره المختلف على الرخخاء 
الاقتصادي. ذلك لأن ترتيبات المقاصة والمدفوعات توفر في التكاليف بصورة متواضعة. كا 
أنها قد تولد بعض الاعتبارات المعرفية الموضوعية. وعلى صعيد بلدان لم تربط بينها في 
السابق صلات مالية ملموسة. تشمل تلك الترتيبات في «مشاريع إحلال للواردات» ذات 
صفة عملية. أما الواردات التي يتم إصلاحها بموجب تلك المشاريع فهي الخدمات التي 
كانت تقدمها المؤسسات الالية الأجنبية. ويلوح ان إنشاء وصيانة هذه الترتيبات أمر مباشر 
إلى حد كبير وكذلك الحال مع المكاسب التي يجنيها من جرائها جميع المشاركين فيها. ولا 
يبدو الأمر محتاجاً إلى خطوات شجاعة من الواجب اتخاذها. إلا أن هذه الآليات المؤسسية 
قد لا ينجم عنهاء في حد ذاتهاء أكثر من أثر متواضع في تشجيع التبادل التجاري 
والعلاقات المالية فيا بين البلدان المشاركة فيها. 

أما الترتيبات الائتمانية لدعم ميزان المدفوعات. سواء انطوت على تجميع 
الاحتياطيات أو على ترتيبات «شبكة الأمان» فهي تنطوي بدورها على درجة أكبر من 
الالتزام بتبادل الاعتماد على الشركاء وعلى مزيد من الثقة فيهم. وبوسع المرء أن يلاحظ أنه 
لا هذه الترتيبات ولا نظيرتها التي تنطوي على اليات خاصة للمقاصة والمدفوعات يلزم 
العمل بها في وقت واحد مع خطوات التكامل الأخرى التي تأتي من بينها خفض التعريفة 
الجمركية. إلا أن بإمكانها أن توفر قوة دفع لتكامل السياسة التجارية. ومن بين الحواجز 
التي تعوق دون إقامة اتحادات جمركية هناك خشية أن يؤدي خفض التعريفات إلى أوجه 
عجز في ميزان المدفوعات, في حين ان ترتيبات تمويل العجز المحتمل في هذا الميزان يمكنها 


بذكن 


أن تؤدي دوراً مسانداً له أهميته.ء وهو دور ليس ببعيد الصلة عن ذلك الناجم عن المساعدة 
في تسوية التبادل التجاري. وبوسع ترتيبات شبكة الأمان الى تحددها البلدان المتقاربة 
الاتجاهات أن تكون أكثر سخاء في) يتعلق «بشرطية» القروض التي تمنحها أكثر ما هو 
الخال مع صندوق النقد الدولي. ويمكن أن يؤدي تجميع الاحتياطيات إلى وفورات كبيرة في 
الطلب المطروح على هذه الاحتياطيات كما قد تؤدي إلى متحصلات أكبر وأفضل ناتجة عن 
استثمارها . 


ويمكن القول. بصفة عامة. انه لا تجميع الاحتياطيات ولا الترتيبات الخاصة لدعم 
ميزان المدفوعات كانت قادرة على السير أبعد من عدد من الخطوات المبدئية والحذرة التي 
جرى اتخاذها في أمريكا اللاتينية. ويبدو صندوق أمريكا الوسطى وكأنه خطوة أشد جسارة 
من صندوق الأنديز الذي لا بد لقروضه من «وجوب استكماها باستخدام تسهيلات 
صندوق النقد الدوليء ويتفق هذا التعارضص مع الصورة العامة لتلك الأشواط 
البعيدة من التقدم التي جرى إحرازها في آليات التكامل التجاري بأمريكا الوسطى التي 
فاقت جهود التكامل المبذولة في أمريكا اللاتينية والتى ظلت تعاني أزمات بصورة أو بأخرى 
شنة السيات. ١‏ 


إن الغاية النهائية من التكامل النقدي هي بالطبع قيام اتحاد نقدي سليم يشتمل على 
عملة مشتركة (أو على أسعار صرف ثابتة باستمرار بين أعضاء الاتحاد) وعلى ائتمان مشترك 
وسياسات نقدية ومالية مشتركة. ولقد عاشت بلدان أمريكا اللاتينية في مجموعها تاريخاً جد 
متنوع من التضخم. ومن هنا فإن توقع قفزتها إلى حيث تنشىء اتحاداً نقدياً لهو أمر من قبيل 
الخيال (إن لم يكن أسوأ). ولقد يتراءى للمرء أن يظن ان بلدان أمريكا الوسطى. يحكم 
ما لها من تراث طويل من حيث أسعار الصرف الثابتة والاستقرار السعري المعقول. 
بوسعها أن تصل بخطى أسرع إلى تحقيق اتحاد نقدي كامل. وقد يبدو الأمر وكأن البلدان 
المعنية لم تشأ أن تفسح المجال لإمكانية تغيير رأها فيها يتعلق بتثبيت أسعار الصرف. أو انها 
غير راغبة في تنسيق سياساتها النقديةء أو إنها قطعت ببساطة ان الاتحاد النقدي لا يضيف 
بحد ذاته سوى القليل إلى التكامل الفعال تجارياً كان أو مالياً. وني هذا الصدد من المهم 
الاصغاء إلى مزيد من ملاحظات السيد غونزاليز ديل فال حول العقبات التي تقف بوجه 
اتحاد نقدي في أمريكا الوسطى . 


إن ملاحظاته السابقة حول التكامل النقدي وحول التكامل بأمريكا اللاتينية بصفة 
عامة إنما جاءت متشككة ومتشائمة, فلم يرتفع نصيب جميع واردات أمريكا اللاتينية الناشئة 
ضمن المنطقة ذاتها إلا بصورة متواضعة من سنة 1158-1951 إلى سنة 191/17 - 4/اوا 


نان 


من 1.7 في المائة إلى ١4,4‏ في المائة2'0. ولقد يلاحظ المرء أيضاً ان نصيب الواردات 
الناشئة من الشرق الأوسط واسيا وأفريقيا ارتفع بين هاتين الفترتين من " في المائة إلى 
٠١,5‏ في المائة وبالذات نتيجة لزيادة أسعار النفط. 

إن الأرقام المتجمعة للتجارة الداخلية لأمريكا اللاتينية إنما تخفي بعض الانجازات 
الحامة. إنها تحتوي على درجة ونصيب عال من الصادرات المصنعة لأمريكا اللاتينية بأسرها. 
لكن ليس من الواضح إلى أي حد يمكن أن تعد هذه الصادرات بمثابة نتيجة لآلية محددة 
للتكامل أو ما إذا كانت نتيجة متغيرات أخرى ومنها مثلاً تعزيز الصادرات بصفة عامة 
وتحرير السياسات التجارية أو تحسينات طرأت على البنية التحتية الأساسية في أمريكا 
اللاتينية ]ا في حالة النقل والمواصلات. وقد يلحظ المرء أيضاً ان الأرقام الرسمية للتجارة 
لا تشمل كميات كبيرة من التهريب الذي يتم عبر الحدود في بلدان كثيرة بالمنطقة وهو 
بشع يدور ددا ين اسل المنتجة محلياً. 

فإذا ما عدنا إلى الستينات وبداية السبعينات» يمكن القول بأن الظروف الى سادت 
على ساحة الاقتصاد الدولي لم تكن مواتية للجهود التكاملية التي بذلتها البلدان الأقل غواً. 

لقد ظلت أسواق البلدان الصناعية تتوسع بسرعة وتفتح أبواها لصادرات البلدان 
الأقل نمواً. لكن هذا الوضع ما لبث أن اهتز في أواخر السبعينات؛. حتى ان استشراف 
الثمانينات. إنما ينبىء بنمو اقتصادي متوسط في البلدان الصناعية مع ضغوط تضخمية 
تمارس في تلك الدول. ولسوف يكون من الحصافة للبلدان الأقل غواء وفي ظل هذه 
الظروف. أن تعالج آليات التكامل الاقتصادي بها بنظرة جديدة. ان نمو العالم الثالث يمكن 
أن يستمر حتى في ظل ظروف دولية من نوع تلك التي شهدتها الثلائينات» لأحظ ان 
البرازيل محا بريد صناعياً مشهوداً خلال الثلائينات. ويمكن للتكامل الاقتصادي بين 
البلدان النامية أن يحرز مثل هذا النمو بصورة أكفاأ وأسرع. فماذا عساه يكون دور التكامل 
النقدي ضمن تلك الحهود المتجددة المتعلقة بالاعتماد الجماعي على النفس؟ 


كا لاحظنا سلفاً. يمكن أن يشجع التوسع التجاري من خلال ترتيبات مقاصة 
ومدفوعات عن طريق آليات للائتمان السخي لدعم ميزان المدفوعات. لكن إذا لم يصحب 
هذا كله جهود مباشرة في المجال التجاري ومنها مثلاً تخفيضات التعريفة والدخول في 
مشاريع جديدة مشتركة. فقد لا تحقق تلك الترتيبات الشيء الكثير. ولهذا فلا أظن ان 
المرء يستطيع أن يحقق تكاملاً حقيقاً على أساس وتيرة نقدية فحسب. وفي إطار ظروف 


)1غ( أَر نظر : ستامآا سآ جععععوعظط لمتعوك قصه عتصسمصمع]1 ,علعدظ امعمرمماءبء2آ] ممع عرصم رعاما 
.47.م ,11-4 عاطة بأمموعظ1 1979 يمعضعصة4 
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أمريكا اللاتينية فإن مسيرتها على طريق التكامل النقدي الكامل لا تزال تبدو مبكرة قبل 


وإذا ما وسع المرء إلى حد ما من إطار مفهوم التكامل النقديء فبإمكانه أن ف 
دوراً أكبر تؤديه خلال الثمانينات الترتيبات الائتمانية المتوسطة الأجل والطويلة الأجل» 
لتشجيع التجارة بين البلدان النامية في السلع الرأسمالية وغيرهاء فضلاً عن إمكان إنشاء 
مشاريع مشتركة على صعيد تلك البلدان. 


وقبل أن أختم الحديث. قد يلحظ المرء انه طرأت تطورات مؤسسية على جهود 
التكامل في أمريكا اللاتينية في السنوات القليلة الأخيرة. فقد توخحت الأطراف آليات أكثر 
مرونة ومنها مثلاً النظام الاقتصادي لأمريكا اللاتينية (5551.4) وقد استخدمت الأطراف هذا 
النظام كمظلة تندرج تحتها عدد من المشاريع المشتركة التي باشرتها مجموعة من البلدان وثمة 
مشاريع خاصة أخرى تتركز على أحواض الأنهار كالأمازون ونبر بلاتا. وبرغم أهمية هذه 
الجهودء إلا أنتى ما أزال مقتنعاً بأن الوسائل القديمة المتعارف عليها للتكامل مثل خفض 
التعريفة واه آليات كبح الواردات بالنسبة لتجارة أمريكا اللاتينية الداخلية كل هذا 
من شأنه أن تنجم عنه نتائج فعالة للتعجيل بمسيرة التكامل المنشود. 
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دحفيب رقم (؟1)* 


بافيار سيلقا روف 


من الصعب التعليق على ورقة حول الاقتصاد النقدي في امريكا اللاتينية أعدها السيد 
جورج غونزاليز ديل فال بفضل معلوماته الواسعة عن الموضوع وخبرته لسنوات كثيرة» 
ووضوح تعبيره عن أفكاره. وكل ذلك لا يترك سوى محال ضيق للإضافة إلى ما قالهء وذلك 
لأن هناك جهداً كبيراً يله لكي اول أن يطرح من وجهة نظر متيمجية ومكتفاة روه التجرية 
امريكا اللاتينية في عملية التكامل النقدي, وبهذا فقد استطاع أن يتواءم مع الهدف الذي 
توخحته هذه الندوة المهمة. 

ومع ذلك فسوف أحاول أن أؤدي المهمة الموكلة إن ببذل مجهود ليس لإيراد أي تعليق 
على الورقة ولكن بالاسهاب في عرض بعض الجوانب بما أتصوره مفيداً لأهداف الندوة أيضاً. 
١‏ - نتائج نظام المدفوعات على منطقة التجارة الحرة في امريكا اللاتينية 

خلال الأربعة عشر عاماً التي انقضت منذ أن أصبح نظام مدفوعات منطقة التجارة 
الحرة بأمريكا اللاتينية في حيز التنفيذء فإن نتيجة ذلك من وجهة النظر العملية كانت إيجابية 
للغاية حسبما قاله المسؤولون عن إدارة النظام في مصرف الاحتياطي المركزي في بيروت وهو 
المصرف الذي يتولى أعمال وكيل تنفيذ اتفاقات المدفوعات. وني الواقع 
فإن كل الاتفاقات الثنائية التي وقعت والتى تعنى في المحل الأول أن النظام كان قد وصل إلى 
تقبل كامل من جميع الأطراف, إنما تعني أيضاً أن جميع المشاركين في النظام يتحصلون على 
مزايا كثيرة من بينها على نحو ما هو واضح. وفي المحل الأول أيضاًء إمكانية توافر ائتمان 
تلقائي لمدة ٠‏ يوماء الأمر الذي يحمي السيولة في المصارف المر زية ومن ثم يصون قدرتها 
على تحقيق أرباح. ويتم دفع حوالى 2 في المائة من الائتمانات المقدمة بالعملات الداخلية 
بين| لا يتم دفع إل 8 في المائة بالدولارات. وثمة فائدة من انخفاض الكلفة الي تنطوي 


(#*) هذا التعقيب تم استلامه بعد موعد انعقاد الندوة ولم يتمكن السيد:روتي من حضور الندوة لأسباب 
طارئة . 
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عليها العملياتء, باعتبار أن سعر الفائدة يساوي 45 في المائة من السعر الأساسي في مصرف 
نيويورك والمصارف المركزية التي لايحمل أي منها المصرف الآخر تكاليف أية عمولات 
أو غيرها من الرسوم أو النفقات. ويذكر المسؤولون أن من الواضح أيضاً أن هذا النظام 
أسهم في إقامة رابطة أوثق وفي توفير معلومات أوسع ليس فقط فيها بين المصارف المركزية 
بالمنطقة ولكن أيضاً بين المصارف التجارية التي ليك نيعرف بعضها بعضاً إلى أن قام النظام المذكور. 

ومنذ البداية فقد استطاع الاتفاق أن يحقق انجازات جيدة» الأمر الذي زاد معه حجم 
العمليات وذلك مع زيادة الاتفاقات المعقودة. وبما أن الأمر لن ينطوي في النهاية إلا على 
مشاركة سبعة بلدان عقدت فيا بينها ستة عشر اتفاقاً وتولت بيرو وحدها عقد ستة اتفاقات 
منها. إلا أنه في سنة 11١‏ تم بالفعل عقد أربعة وثلاثين اتفاقاً وانضمت جميع البلدان إلى 
الاتفاق الأصلي (فييا عدا جمهورية الدومينيكان التي انضمت إليه في عام 1417/7) ووصل الأمر 
في سنة 19375 إلى عقد ستةوحمسين اتفاقاً واستوعبت بالتالى ٠٠١‏ في المائة من الأقطار المعنية . 

وقد طرحت بعض الاعتبارات فيه يتعلق بالميزة النسبية التي كان يمكن أن يسفر عنها 
النظام بالنسية للبلدان وهي اعتبارات تتعلق ب «الكسب» في مجال المقاصة ومن ثم في مجال 
إعطاء القروض . والواقع أنه في تحليل إحصاءات هذه الجوانب فإن بالامكان ملاحظة عنصر 
دينامي تعويضي اللهم إلا في حالة الكسب أو الخسارة ومن ناحية اخرى ليست كل المعاملات 
التي تتم داخل المنطقة تمر من خلال هذا النظام. ويقدر مسؤولو مصرف الاحتياطي المركزي 
في بيرو أنه لا بد من وجود 7١‏ في المائة من هذه المعاملات ما دام من الصعب القول على 
وجه دقيق بأن إحصاءات التجارة الخارجية - التي تصل في وقت متأخر نسبياً- ليست هي 
الاحصاءات الوحيدة اللازمة ولكنها لا بد أن تتعلق أيضاً بمجال الخدمات والمدفوعات المباشرة 
التي لا سبيل إلى فصلها على يد البلدان التي تستقى منها تلك الاحصاءات. والآن. من 
الضروري تحديد ما هي المعاملات التي لا تمر من خلال هذا النظام وفي هذا المجال يبدو أن 
هناك ثلاثة أنماط رئيسية من هذه المعاملات. فهناك أولاً المعاملات التي تتسم بآليات صعبة 
وبصورة خاصة التي تتبع خطوط إعادة تمويل الواردات التي تمول من خلال أعمال مصرفية 
دولية» أو التي تحصل على ائتمانات أطول من ١٠١‏ يوماًء وهناك ثانياً المعاملات ذات الكلفة 
المالية الأقل. وهناك ثالثاً المعاملات والمدفوعات المباشرة ذات الأحجام الصغيرة. 

ونستطيع أن نذكر على سبيل الرواية أو على سبيل العبرة ليس إلاء بعض المحاولات 
التي بذلتها بعض البلدان لكي تضمن أن صادرات تقليدية معينة لها أسواق سريعة وتدفع 
عادة نقدأء لا تمر من خلال النظام. وهذه حالة فنزويلا التي استثنت النفط لفترة قصيرة وهي 
حالة الأكوادور التي حاولت أن تسيئني الكاكاو. 

ولست أعتقد أن النظام. برغم نجاحه. قد أسهم في زيادة التجارة في منطقة التجارة 
الحرة في امريكا اللاتينية. وكذلك فلم يسهم النظام إطلاقاً في إحداث تكامل اقليمي على 
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صعيد المنطقة. وليس هذا محال الحديث عن التكامل وإن كانت تجربة امريكا اللاتينية تبين أنه 
بعد مرور سنوات عدة من التجربة. فإن اتقاقات المدفوعات وكذلك الاتفاقات الجمركية 
ليست كافية لإقامة تكامل اقليمي» إلى حد أن منطقة التجارة الحرة» كما هو معروف في 
امريكا اللاتينية» قد اختفت أو زالت بقرارات من أعضائها ومن ثم فهناك محاولات لإقامة 
شيء جديد أثق أنه سوف يحل مشاكل التكامل. 

ومن المهم كذلك أن نلاحظ الأرقام التى أقرها الاتفاق في مجال التعويضات البالغة 
4ه تعويضاً والتي صدرت منذ أيار / مايو 1455 إلى آخر تعويض صدر في ٠آب‏ / 
اغسطس .198٠‏ إن أول تعويض بلغ 58,416,175" من الدولارات الأمريكية. ويعد 
ذلك بسنة بلغ التعويض 5456,؟71/4,17/67 ,7 من الدولارات الأمريكية وكانت تحويلاته 
الفعالة ١4‏ مليون دولار (ولا ينبغي أن ينسى أن التعويضات منذ البداية كانت كل ٠١٠‏ يوماً 
ثم أصبحت كل 4٠‏ يوماً وأخيراً أصبحت كل 1٠١‏ يوماً) أي بزيادة حوالى عشرة أضعاف» 
وفي السنة التالية نمت الكمية نسبياً بشكل بطيء لأنها وصلت إلى حوالى 58 مليوناً أو أكثر من 
ذلك بقليل وفي نهاية السنة الثالثة فقد وصل المبلغ المتحصل إلى 70 مليون دولار وبعد عشر 
سنوات فإن تعويض شهر مايو/ أيار 194177 بلغ 204 مليوناً بمدفوعات فعلية بلغت 
0 دولار امريكي وكانت التعويضات المتحصلة ١١,١١١,0٠٠,٠0٠٠‏ دولار. 
واعتباراً من أيلول / سبتمبر 19475 فقد زادت التعويضات على ألف مليون دولار لتصل في 
أيار / مايو 1474 إلى ألفي مليون دولار. أما التعويض الأخير الذي تم في ١‏ آب/ 
اغسطس ١198٠0‏ فقد بلغ "مه ,7 مليون دولار وبلغت القيمة الكلية المتحصلة حتى شهر 
آب / اغسطس 4لا/ا, ١‏ مليون دولار. 


وبفضل توافر الاحصائيات التي أعدها المصرف الاحتياطي المركزي في بيرو تمككنت من 
أن أطرح عدداً من الملاحظات المهمة في هذا السياق. فعند الاطلاع على موازين الأموال 
المحولة الصافية من كل بلدء نستطيع أن نلمح بوضوح الاتجاهات الحاصلة والمتغيرات الطارئة 
عليها وكيف أن هناك انتقاللات أو تحركات تتوافق مع المتغيرات السياسية في بلدان المنطقة. 
فمثلاً نجد أن الأرجنتين تستفيد دائًا حتى شهر أيلول / سبتمبر 181/4 حينما بدأت تخسر 
بشكل مستمر حتى شهر كانون الثاني / يناير 19177 عندما عادت لتكسب مبالغ كبيرة مرة 
أخرى حتى موعد آخر تعويض في آب / اغسطس من عام 148٠١‏ التي خسرت فيه في حين 
أنه ليس من الممكن القول إذا ما كانت بهذا قد طرأ عليها تغيير من حيث الاتجاهات المتعلقة 
ها. من ناحية شاملة وحتى آخر تعويض» نستطيع القول بأن الأرجنتين قد كسبت 1١,1١7١‏ 
مليون دولار. 

وهناك تغير بارز في الاتجاهات يلحظ في شيل التي دابت على الخسارة حتى آخر تعويض 
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في سنة 14174 عندما بدأت تربح وتستفيد بصورة مستمرة وأحياناً تحقق أرقاماً بارزة ومهمة. 
وعلى أية حال فإن النتيجة الشاملة بالنسبة لشيل نتيجة إيجابية إذ تصل إلى حوالى ٠١‏ مليون 
دولار حتى شهر آب / اغسطس .148١٠‏ أما بيرو فتعكس ظاهرة مهمة حقا وحتى برغم 
خسارتها الدائمة - مع بعض الاستثناءات- في منتصف 2191/8 فقد لوحظت زيادة مفاجئة 
في مبلغ الخسارة الذي تحملته. وهذا يترافق مع المظاهر الحادة التي انطوت عليها أزمة بيرو 
والتي كانت تعاني في ذلك الوقت من خسارة ودمار في قطاع التجارة أو الاقتصاد الخارجي . 
وبنفس الطريقة يلاحظ كيف أنه من النصف الثاني من عام 141/8 فإن بيرو غيرت الاتجاه من 
الخسارة الدائمة وبدأت في تحقيق مكاسب. وتتوافق هذه الفترة مع تطبيق خطة الاستقرار 
1980-4 وهي الفترة التي توليت فيها منصب وزير الاقتصاد والمالية. وبصرف النظر 
عن التغير في الاتجاه فإن الميزان الشامل لبيرو ميزان سلبي فيما يتعلق بحوالي "4٠‏ مليون 
دولار. 

أما البرازيل فقد التحقت وانضمت إلى الاتفاق في سنة ١141/‏ فقط وظلت تحقق 
مكاسب دائمة في كل تعويض حتى الفترة كانون الثاني / يناير-نيسان / ابريل //191 عندما 
بدأت في الخسارة وحتى هذا التاريخ لم تكن قد شهدت أية مكاسب بعد ذلك. ومن هنا فإن 
البرازيل أثبتت أنها طرف خاسر بما يوازي ١,474‏ دولاراً . 

وخلافاً لسلوكيات هذه الأطراف التي عرضنا لحاء فإننا نجد أطرافاً تمثل خسارة دائمة 
أو مكاسب دائمة. لقد كسبت الكسيك في كل التعويضات من أوها إلى آخرها حيث بلغ 
91 ميزانها الذي تم لصالحها طبعاً "٠‏ مليون دولار تقريباً. وفنزويلا أيضاً هي رابح 

ثم بلغ ميزاخها حوالى ١,7٠١‏ مليون دولار. وعلينا أن نلاحظ أن هذه المكاسب قد تحققت 
خلال فترة لم يدخل النفط فيها خلال الاتفاقية وإلا كان الميزان الذي انطوى على مكاسب 
أعلى بكثير مما كان عليه فعلاً. الرابح الثاني ضمن هذه الأسس الشاملة هو باراغواي التي 
اتسمت بتنمية منخفضة نسبياً في حين حققت ربحاً قدره 6 مليون دولار برغم ما كان في 
بعض الأحيان ينتابها من موازين سلبية. 

ومن الواضح أن إجراء أي تحليل كامل لا بد وأن يستلزم وجود سلسلة متجانسة من 
موازين المدفوعات لكل بلد أو على الأقل إحصاءات موحدة للتجارة الخارجية والتحويلات 
الجارية لمحاولة التوصل إلى نتائج أكثر تفصيلاء وهذا أمر آسف كثيراً لأنني لم أستطع الحصول 
عليه برغم أن مجلس اتفاقية كارتاجينا كان قد أعد بعض الاحصاءات لنطقة الأنديز الفرعية 
ولكن هذه الااحصاءات تفقد أمسميتها الشاملة بسبب طابعها التخصصي البحت. 

واستكمالاً لهذه النقطة أقول أنه برغم سرعة وفعالية النظام الذي أتحدث عنه وبعد أن 
استطاع التغلب على بعض العقبات الأولية» إلا أن هذه الوثيقة لا يمكن أن تعمم أحكامها 
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على مناطق أخرى. وإن كان يمكن لمذه الأحكام أن تصدق على بلدان أخرى 
تكون التجارة الخارجية معها أكثر فعالية. ومن ثم يمكن إقامة صلات مع 
مجموعة اتفاق التكامل في امريكا الوسطى وبالتالي إحداث تعديلات ترافق هذه 
الصلات في نبهاية المطاف. كا يمكن استخدام الوثيقة لإضفاء معاملة مشتركة على إدارة 
الاحتياطيات الدولية القائمة في المنطقة. 
؟ - آليات التعاون المالي 

من المهم الربط باختصار بين موقف بعض آليات التعاون والتكامل المالي التي تكمل 
رؤيتنا لعملية التكامل النقدي سواء ما يتعلق منها بالتنمية الاقتصادية أو ما يتعلق منها بالتوسعم 
قي التجارة الخارجية . 

( أ) دعم التنمية الاقتصادية 

يقوم المصرف الأمريكي للتكامل الاقتصادي بتجميع البلدان المنتمية إلى السوق 
المشتركة لأمريكا الوسطى وقد تم تأسيس هذا المصرف في شهر كانون الأول/ديسمبر 
وبدأ عملياته في شهر أيار/مايو ١471١‏ وهو يتسم بطبيعة عامة ويعمل ضمن نطاق 
إقليمي . ويدف المصرف إلى تعزيز التكامل الاقتصادي. وإلى رعاية ومواصلة التنمية 
الاقتصادية المتوازية للدول الأعضاء. وني إطار هذا الهدف يقوم المصرف بمنح قروض 
وتوجيهها من المؤسسات والهيئات المالية الأخرى بما يخدم مشازيع التنمية التي تقوم في 
يحالات البنية الأساسية التحتية والزراعة ومجال التخصص في الثروة الحيوانية.؛ كما يدعم 
الصناعات ويمول الخدمات ويعمل على تحديث عمليات الشركات ويساند بصفة عامة أي 
مشروع ينطوي على أهمية بالنسبة للتنمية الشاملة في امريكا الوسطى ولا يقتصر على التنمية 
المحلية وحدها. 

- تقوم مؤسسة التنمية للأنديز بتجميع البلدان المنتمية إلى مجموعة الأنديز الاقليمية 
الفرعية. وقد انشكت هذه الهيئة في شهر شباط / فبراير ١4548‏ وبدأت عملياتها في شهر 
حزيران / يونيو 1917١‏ » وهي بدورها ذات طبيعة عامة ونطاق اقليمي وتهدف إلى مساعدة 
عملية التكامل في هذه المنطقة الفرعية في ضوء نوع من التخصص القطري ومع التوزيع 
العادل للإستثمار ات على صعيد المنطقة. على أساس الخصائص والمواصفات التي تتطليها 
التنمية الاقتصادية الأقل نسبيةء ويهذه الطريقة فإن هذه المؤسسة تعمل عل الافادة من 
الفرص والموارد المتاحة في يجال العمل عن طريق إقامة شركات الانتاج والخدمات ا 5 
الشركات القائمة بالفعل وتحديثها أو تحويلها إلى مجالات أكثر فائدة. 

- الصندوق المالي لتنمية حوض نهر بلاتا يجمع في داخله البلدان التالية: الأرجنتين 
وبوليفيا والبرازيل واوروغواي وباراغواي . وقد أنشيء هذا الصندوق وبدأ يعمل في شهر حزيران / 
يونيو ١91/5‏ ويتسم هذا الصندوق بطبيعة دولية وإذا كان رأسماله متعدد الجنسية ل أن نطاق 
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عمله يظل نطاقاً اقليمياً. وهدف الصندوق إلى أن يمول. على أساس أحكام المادة الأولى من 
: معاهدة حوض بلاتاء إجراء الدراسات والمشاريع والبرامج والأعمال التي تقصد إلى تعزيز 
التنمية المتناسقة والتكامل الفعلى لمناطق الحوض. وهو يخصص هذا الحدف موارد كثيرة من 
مؤسسات أخرى أو يعمل عل ترببيه هذه الموارد إل تلك التجالات, 

- مصرف التنمية الكاريبي يِجِمُع داخله بلدان السوق المشتركة الكاريبية» وقد أنشيء 
في سنة 1459 ويهدف إلى اجتذاب الموارد ومنح القروض إلى بلدان المنطقة. بغية تشجيع 
تنميتها الاقتصادية وتعزيز عملية تكاملها الاقليمية ويعمل بالدرجة الأولى لصالح أقل بلدانها 
وا :الأمر الذي ينطلت دعا دائنًا للمصرف من جانت هيكات اقليمية ودولية . إن هذا الخدف 
يتمثل في تطوير المشاريع الداخلة في محال النشاطات الانتاجية وفي تمويل أعمال البنية 
الأساسية التحتية في تلك البلدان. 

- مؤسسة الاستثمار الكاريبية التي تهدف إلى تأمين تعزيز التنمية الصناعية, بما في ذلك 
الصناعة الزراعية وإلى إقامة مجمعات زراعية متكاملة. وعندما تتوخى المؤسسة هذا الهدف 
فهي تعمل بالتالي على توفير رؤوس الأموال والقروض اللازمة للقطاعات الصناعية والصناعية 
الزراعية والسياحية في تلك البلدان بما يساعدها على تنويع وتوسيع اقتصاداتهاء مع محاولتها في 
نفس الوقت أن تظل بمنأى عن التأثر بالعوامل الخارجية. 

(ب) دعم التجارة الخارجية 

- مصرف التصدير بأمريكا اللاتينية الذي تدخل في عضويته جميم البلدان الأعضاء 
بالمنطقة الحرة لأمريكا اللاتينية وبمجموعة بلدان الأنديز وبمجموعة السوق المشتركة لأمريكا 
الوسطى فيم| عدا نيكاراغوا وجامايكا (الداخلة في مجموعة السوق الكاريبية المشتركة) وهابيتي 
وجمهورية الدومينيكان وبننما. وقد أنشىء المصرف في شهر ايلول / سبتمبر /ال91١‏ في 
كارتاجينا: وتخل: مقرد: في. بناقا: :وجدف الضرت. آساساً إلى السعى. الإتاد. آموال. إضافية 
للصادرات من أمريكا اللاتينية. وهناك خطان أساسيان للعمل في هذا المجال: أولهما التمويل 
القصير الأجل من خلال إعادة خصم الأموال المصرفية المقبولة وإيجاد سوق أساسية للأموال 
المصرفية المقبولة في سوق بناء أما السبيل الثاني فهو التمويل المتوسط الأجل من خلال 
الائتمانات والقروض لمدة ثلاث إلى خس سنوات. 

- نظام الأنديز لتمويل التجارةء وهذه الآلية أو هذا الجهاز يجمع ضمنه بلدان منطقة 
الانديز التي كانت قد أنشئت في سنة 141/4. ويرمي النظام إلى تمويل تجارة أعضائه من 
البلدان بغية تعزيز تكامل هذه المنطقة الفرعية عن طريق توسيع وتنويع صادراتها. وقد تشكل 
الجهاز بوصفه أداة مكملة لتلك الأجهزة القائمة بالفعل على الصعد القطرية والدولية في مجال 
التمويل حيث تقوم على إدارته مؤسسة تنمية منطقة الأنديز. 


يهنا 


* - موقف عمليات التكامل في الحاضر ومستقبل تلك العمليات 

في رأبي أن من المهم التفريق بوضوح بين وضع عملية التكامل النقدي في امريكا اللاتينية التي 
أجاد وصفها وتحليلها الدكتور جورج غونزاليس ديل فال. وبين الوضع الراهن لعمليات 
التكامل الشاملة التي تدخل عملية التكامل النقدي ضمنها. وببهذه الطريقة يمكننا أن نفهم 
بصورة أفضل الصلة القائمة وعلاقات السبب والنتيجة بين الأدوات المختلفة لعملية التكامل 
الاقتصادي والاجتماعي بالمنطقة . 

وفي هذا الصدد.ء لا بد من الاشارة إلى أنه حتى الآن تتسم نظم التكامل الشاملة في 
امريكا اللاتينية بصفة صريحة من الركود. وهناك عدة أسباب أوصلت إلى هذا الوضع وإن 
كان الوضع يرجع أساساً إلى : 

- عدم تحقيق توزيع عادل لفوائد التكامل. الأمر الذي أضعف الثقة بين البلدان 
المعنية . 

- الأثر الناجم عن العوامل المحلية الناشئة من طبيعة النظام السياسي والاقتصادي 
الذي قام في معظم بلدان المنطقة. 

وعندما فشلت منظمة التجارة الحرة لامريكا اللاتينية في تحقيق خطة عملها التي كانت 
قد توت منذ سنة 117/7 أن يتوج هذا العمل في سنة 144٠١‏ بإنشاء منطقة تجارة حرةء وهو 
المصطلح الذي قامت في الأصل على أساسه. فقد قامت البلدان الأعضاء بالموافقة ببساطة على 
الاستمرار في العملية حتى ١‏ كانون الأول / ديسمبر ١48٠‏ ووقعت بهذا بروتوكول 
كاراكاس. ومع ذلك فلم يستطع هذا الامتداد أن يصل إلى الحدف المطلوب. ذلك لأن 
المفاوضات التي دارت في هذا الشأن لم تحقق النجاح المنتظر. 

إن الاعتراف الرسمى بموقف الركود الذي تجد فيه المنطقة نفسها وجد التعبير عنه في 
الاجتماع الأخير الذي عقد في مونت فيديو (آب / اغسطس 1980) الذي ذكر فيه رسمياً أن 
منطقة التجارة الجرة لامريكا اللاتينية قد بقيت بغير فعالية ولم تستطع من ثم أن تفضي إلى 
إنشاء النظام الجديد الذي يسمى برابطة امريكا اللاتينية للتكامل والذي كان مقدراً أن يخدم 
بوصفه أساس إئشاء السوق المشتركة لأمريكا اللاتينية . 

أما فيا يتعلق بالسوق المشتركة لأمريكاالوسطى. فلا بد من الاشارة أن الشروط التي 
تحول دون إضفاء الطابع العادي عليه ما تزال قائمة. ومن هنا فإن المنازعات التي تمت بين 
هندوراس والسلفادورء فضللً عن الحروب الأهلية في نيكاراجواء ما تزال تمَكّل المشاكل 
الأساسية التي تحول دون قيام هذه العملية. أما عن المنازعات. فقد أدت عملياً إلى وجود 
آليتين واضحتين من اآليات الاستثناء. فمن ناحية هناك أربعة بلدان. فيا عدا هندوراس» 


نكسن 


تشكل منطقة تجارة حرة على نحو ما كان يقضي به التصور في الأساسء وهناك من الناحية 
الأخرى اعتذؤراس: "الى تتبادل «التجارة. مع : نيكاراجوا وغواتيمالا'“وكوستاريكا عل اين 
اتفاقات ثنائية. وقد أضاف إلى حدة الموقف مشاكل أخرى منها مشاكل معالحة الأمور المالية 
والنقدية في كل من تلك البلدان. 

وهناك السوق المشتركة الكاريبية الى واجهت من جانبها عدة صعوبات أعاقت الكثير 
من النشاطات التى تقوم بهاء فما تزال التتجارة في داخل تلك المنطقة تتم عند حدود دنياء بل 
وتتعرض لاتجاهات متناقصة باستمرارء ويرجع ذلك أساساً إلى القيود التي فرضتها البلدان 
الكبيرة (جامايكا وغيانا) على وارداتهاء وهو عمل لا يتس أبدا مع إمكانية وجود منطقة تجارة 
حرة. ويمكن أن نضيف إلى هذا عامل تأجيل العمل بمعايير منشأ المتتجات في المنطقة. وثمة 
عامل آخر له صلته بهذه الأزمة التي تعانيها السوق ويتمثل في الأخذ بنموذج التنمية الذي وقم 
عليه اختيار البلدين المذكورين. 

وفيها يتعلق بمجموعة الأنديزء ففي ضوء تجربة منطقة التجارة الحرة لامريكا اللاتينية» 
فإن الاتفاق الموقع في سنة ١1454‏ كانت له طبيعته التلقائية غير القابلة للنكوص بالنسبة لإقرار 
إقامة منطقة تجارة حرة ولإقامة اتحاد جمركي . وبعد أزمة 191/8 فقد تعرضت مجموعة الأنديز 
إلى ما يشبه الشلل» ويرجع ذلك إلى تأخير العمل ببرنامج الاعفاءات وإلى عدم إقامة تعريفة 
جمركية خارجية مشتركة. ومن ناحية اخرى. فإِن إقرار برامج إنمائية صناعيةء وهو الحدف 
الرئيسي الآخر لهذا النظام, لم يطرأ عليهأي تقدم ملحوظ. وبهذا فقد بقيت كثير من البرامج 
القطاعية لهذه المجموعة حتى الآن بغير إقرار. 

وأخيرأء لا بد من الاشارة إلى أن النظام الاقتصادي لأمريكا اللاتينية لا يزال حتى الآن 
خيارا قابلا للتنفيذ ولإعادة الحياة إلى محاولات التكامل التي تتم على صعيد المنطقة نفسهاء 
على نحو ما يلحظ في الاتفاقات التي تم إقرارها في اجتماع وزراء المالية ورؤساء المصارف 
المركزية في شهر نيسان / ابريل .198٠‏ 

وعلى نحو ما يفهم من الموقف فإن أي استعراض عام للوضع الحالي ولجميع عمليات 
التكامل في امريكا اللاتينية يظهر أنه كان هناك عقبات أكثر مما وقع من انجازات» وان جميع 
المحاولات التي تمت لم تحقق إلا النذر اليسير من التقدم. الأمر الذي أسفر عن وجود حالة من 
الركود الشامل. ومع ذلك فبالامكان أن تنطوي كل جهود التكامل على احتمالات جيدة جداً 
إذا ما أمكن تنسيق الجهود والموارد المتاحة. 

كذلك لا بد من الاشارة إلى أنه قد سجل بعض التقدم في مجال التعاون المالي حيث 
أصبح بهذه الطريقة جانباً أساسياً يحفز على التكامل ويسانده. إذ أنه يتيح إمكانية القيام 
بنشاطات في محال الاقتصاد الإقليمي اللازم للتنمية بفضل ما يمكن أن يتيحه من موارد مالية . 


اه 


إن الوضع الراهن سواء على الصعيد الاقليمي أو على الصعيد القطري يسمح بالاعتقاد 
بأن الظروف الضرورية اللازمة لإقامة تعاون فعال من الناحيتين النقدية والمالية كلها ظروف 
متاحة وموجودة. إن التجربة التي تراكمت لدى البلدان المعنية خلال عقدين من جهود العمل 
على الصعيد الاقليمي. فضلل عن درجة نضوج المؤسسات واكتمال القدرة الفنية والتقنية» 
وكذلك التشابه الاقليمي في الجوانب الاجتماعية والاقتصادية» إلى جانب الأزمة الاقتصادية 
الدولية القائمة والحاجة إلى توسيع أسواق المنطقة -كل ذلك لا بد وأن يؤدي بنا إلى اعتماد 
سياسات اقتصادية مشتركة من شأنها أن تتيح لنا إمكانية أكبر للتفاوض بوصفنا كتلة واحدة 
تواجه مناطق اقتصادية اخرى في هذا العالم. 


وكا قلت منذ البداية, فإننيى متأكد بأن معالجة الموضوع من جانب الدكتور غونزاليس 
ديل فال قد حققت التوقعم الذي عقده عليه منظمو الندوة في هذه النقطةء وأرجو من 
الملاحظات الاضافية التي طرحتها في هذه الورقة أن تساعد في توسيع الرؤية إلى تجربة امريكا 
اللاتينية فيهما يتعلق بالتكامل النقدي. وفيا يتعلق بالعملية التي تتم بها المشاريع الأكبر المعنية 
بالتكامل على صعيد امريكا اللاتينية . 


المناكشات 


سهير المقدسي : ورقة البروفسور ديل فال ورقة حيوية وحافلة بالمعلومات فيها ما يتعلق 
بالمشكلة الى تواجهها البلدان النامية عندما تحاول أن تتحرك نحو إقامة تكامل اقتصادي 
ونقدي أوثق فيما بينهاء لا سيا فيا يتعلق بالمجالات التي يجد فيها المرء أن ثمة نظا 
اقتصادية متباينة ونظً) في أسعار الصرف يختلف بعضها عن بعض . 

وأود ف هذا الخصوص أن أطرح سؤالين محددين أوحت 5 هذه الورقة ويتعلقان 
بأمريكا اللاتينية وبغيرها من المناطق أيضاً. 


السؤال الأول يتعلق بسياسات سعر الصرف وما هي القواعد أو المعايير الى تنطبق 
على تكييف تلك الأسعار؟ ان مجموعة منطقة التجارة الحرة لأمريكا اللاتينية تتبع بالطبع 
نظا متباينة في الصرف, وذلك على خلاف مجموعة بلدان أمريكا الوسطى. فهل أسهم هذا 
التباين كثيراً في إضعاف عملية التكامل في المنطقة الحرة بأمريكا اللاتينية على نحو ما يلاحظ 
في ورقة المؤلف؟ 

أما القضية الثانية فتتعلق بالدعم المقدم إلى ميزان المدفوعات. ففي حالة مجموعة , 
منطقة التجارة الحرة لأمريكا اللاتينية فيحدد هذا الدعم في ضوء المعاملات التي تتم داخل 
المنطقة وليس في ضوء المعاملات الاقتصادية الشاملة للعضو. ف| هي الأهمية التي توللى 
للعجز في داخل المنطقة بالمقارنة بأوجه العجز الشاملة في ميزان المدفوعات؟ وما هي 
الأسباب التى حدت بالابقاء على هذا الجانب الذي يتصف به تمويل ميزان المدفوعات في 
منطقة التعجارة الحرة لأمريكا اللاتينية.» وذلك على خلاف السوق المشتركة في أمريكا 
الوسطى حيث ترتبط المساعدة المقدمة إلى ميزان المدفوعات بالعجز الكلي في هذا الميزان؟ 

محمد لبيب شقير: لقد سعدت واستمتعت كثيراً بقراءة ورقة البروفسور ديل فال 
والتعليق الممتاز الذي قدمه البروفسور اليجاندرو . ولا شك اننا سنستفيد كثيراً جداً من 


كص 


تجربة أميركا اللاتينية في محاولة استخلاص مؤشرات تفيدنا في تجربتنا العربية هناء وسوف 
ندخل بالضرورة في اعتبارنا الاختلافات أو الفروق الموجودة بين المنطقتين في حسابنا عند 
تصورنا التكامل النقدي. ولكنني باختصار سأسأل سؤالاً سيبدو ساذجاً. وهو ساذج بالمعنى 
الذي قصده (كينز) عندما قال في إحدى كتاباته انه من السذاجة أن تأي بطبيب لم يعيش 
ماما في منطقة من المناطق بحيث يعرف ظروفها وتطلب منه أن يعالج مريضاً مرضه متصل 
بأجواء المنطقة. كا تطلب من اقتصادي لم يعش ماما في منطقة أن يعطيك حل تفصيلياً 
لها. ولذلك فأنا بهذا المقياس سأجازف بطرح هذا السؤال الساذج. البروفسور ديل فال 
عاش معنا فترات خلال هذا العامء ثلاث مرات. وأعتقد انه بذلك قد شعر بمشكلاتنا 
بصفة عامة» وأعتقد أيضاً انه قد قرأ اتجاهات عامة في أوضاع المنطقة العربية. والسؤال 
الذي أود أن نسمع إجابة عنه من البروفسور ديل فال هو الآتي: في ظل هذه المعرفة والتي 
تعرف بالضرورة أنه لم يتح له الوقت الكافي لكي يستكملهاء ما هي النصيحة أو ماهو 
الرأي الذي يقدمه. استناداً على خبرة دول أميركا اللاتينية إلى الدول العربية بخصوص 
التكامل النقدي وخطواته. والنوع الذي تبدأ به بينهاء مع مراعاة انها بلاد كلها نامية» تقوم 
بجهد إنمائي على نحو أو أخر. في ظل نظام سوق أو في ظل نظام موجه؟ وشكراً. 


معبد الجارحي: أنا مهتم بشكل خاص بحقيقة ان العملات المحلية تستخدم من قبل 
التجار في اتحاد المدفوعات بأمريكا الوسطى. لتسوية مدفوعاتهم. الأمر الذي من شأنه 
بالتأكيد أن يجعل هذه العملات المحلية قابلة للتحويل بين بعضها البعض على الأقل لخدمة 
التبادل التجاري داخل تلك المنطقة . 


وأعتقد أن هذه السمة الخاصة التي يتميز بها اتحاد مدفوعات أميركا الوسطى يمكن 
تطبيقها على الوضع العري» الأمر الذي ينبغي أن نصرٌ عليه. وأود من هذا السياق أن 
أسمع رأي السيد غنزاليز ديل فال وغيره من المشاركين. 


ولسوف يساعدنا أيضاً أن. نسمع تعليقات حول إمكانية تحويل غرفة للمقاصة لتصبح 
مصرفا مركزيا إقليمياء ولو بصورة تدريجية. والمهم هو تناول الخطوات العملية اللازم 
اتخاذها في هذا الصدد. 


كذلك فيا يتعلق بالنقطة التي أثارها البروفيسور كارلوس دياز اليجاندرو بشأن 
مستقبل صادرات الدول الأقل موا إلى البلدان الصناعية. هي نقطة مهمة على نحو خاص» 
باعتبار انه يدعو إلى إتباع مدخل أقاليمي مشترك في معالجة التكامل النقدي بين البلدان 
النامية . وأنا على يقين بأن السيد غونزاليز ديل فال لديه من الخبرة ما يتيح له الحكم على 
آفاق هذا النهج المقترح. 


يكضنا 


غونزاليز ديل فال: 

١‏ - إن أهمية تجربة أمريكا اللاتينية بالنسبة للتكامل النقدي في العالم العربي تتعلق 
بالضرورة بالمدى الزمني الذي يفصل بين المنطقتين الناميتين. وإذا اتبعنا الاشارة المهمة التي 
قدمها الأستاذ الدجاني وهي إشارة إلى الخلفية التاريخية» فعلى المرء أن يتذكر ان الدول 
العربية إِنما جربت التعاون والتكامل فيا بينها خلال أقل من ٠#اسنة‏ فقطء في حين اننا في 
أمريكا اللاتينية نعيش تجربة عمرها حوالى ١5١‏ سنة. وما نزال نحاول التوصل لطرق 
نجلب بها الخير المشترك لنا جميعاً. وربما يلزم أن يتذكر الانسان فضيلة التذرع بالصبرء 
أو بقليل من الصبرء فيا يتعلق بالتوقعات والآمال التي يعقدها على موضوع التكامل 
الاقتصادي . 


؟ - فيا يتعلق بسياسات سعر الصرف في أمريكا الوسطى؛ أثار الدكتور تبني 
سؤالاً حول المواءمة بين سياسات سعر الصرف في السوق المشتركة لأمريكا الو 

أزمة الدولار التي حدئت عام .١91/١‏ وني هذا المجال لا بد من ملاحظة ان 5 
المركزية في البلدان الخمسة الأعضاء التي تعمل من خلال مجلس النقد في أمريكا الوسطى. 
قد جربت في ذلك الوقت العمل وفق خيارات مختلفة. من بينها إمكانية ربط أسعار الصرف 
وفق حقوق السحب الخاصة. كذلك جرى تقييم أهداف مختلفة في السياسة الخارجية في 
هذا المجال. وكان اتفاق الرأي على أن أي إعادة تقويم تتم في مواجهة دولار الولايات 
المتحدة سوف لن ينتج عنها أية ميزة اقتصادية حقيقية. لا سيهما وان موقف المدفوعات 
الشاملة للبلدان الخخمسة وشروط التبادل التجاري لم يكن هذا ولا ذاك في مصلحتها في ذلك 
الوقت. 


وعلى هذا تقرر حيئئذ الحفاظ على نفس الأسعار في مقابل الدولار من خلال النظام 
الجديد «للأسعار المركزية» الذي أنشأه صندوق النقد الدولي في اخر عام .191/١‏ كان هذا 
أقل الخيارات والبدائل ضرراً في ظل الظروف التي سادت في ذلك الوقت. كذلك فإن 
التقاليد التي كان معمولاً بهاء فضلً عن الأهمية الفائقة للعلاقات الاقتصادية التي تربط بين 
أمريكا الوسطى والولايات المتحدة كان لها أثرها الضخم في اتخاذ ذلك القرار. 


ولا بد أيضاً من ملاحظة انه بموجب الادة الرابعة الجديدة من اتفاق صندوق النقد 
الدولي. فقد استمرت ستة عشر بلدا في أمريكا اللاتينية في ربط «أسعارها المركزية» إلى 
دولار الولايات المتحدة» في حين ان سبعة من تلك البلدان (الأرجنتينء» بوليفياء البرازيل. 
المكسيك. كولومبياء بيروء وأوروغواي) كانت قد اعتمدت تعوياً «مستقلاً» وان كان منظً 
لأسعار الصرف التي عملت بها. 
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* - فيما يتعلق بأسباب التمويل لموازين المدفوعات في منطقة التجارة الحرة في أمريكا 
اللاتيئية؛ سأل الدكتور مقدسي أيضاً عن الأسباب التي حالت دون أن يكون ترتيب 
الائتمان في منطقة التجارة الحرة في أمريكا اللانينية غير شامل للعجز الكلي لموازين 
المدفوعات. مشاياً لذلك الصندوق الاحتياطي في مجموعة الأنديز أو صندوق العثبيت 
في أمريكا الوسطى . 

في هذا المجال ليست كل السلطات النقدية في أمريكا اللاتينية تشارك الرأي» ان 
الحاجة تدعو إلى العمل بترتيب ائتماني من هذا القبيل. ومع ذلك فقد ذكرت في ورقتي ان 
المصارف المركزية في منطقة التجارة الحرة في أمريكا اللاتينية (وهناك خمسة منها تشارك فعلل 
في صندوق بلدان الأنديز) إنما تتحرك بصفة نهائية في هذا الاتجاه. وهناك بالفعل اقتراحان 
بإضفاء تعديل على اتفاق «سانتو دومنغوه داخل المنطقة. ويقضي الاقتراح الأول بأن يكون 
الائتمان بصورة عامة بمثابة «شبكة أمان». في حين يقضى الاقتراح الثاني 
بأن يقتصر الائتمان لدعم ميزان المدفوعات في حالات الكوارث الطبيعية فقط. ومن المقرر 
أن يبرم اتفاق على الترتيب الحديد مع بدايات سئة ١9481١ا.‏ 

+ - عن إمكانية إيجاد ترتيب شامل للمسائل التنقدية في أمريكا اللاتينية؛ سأل 
الدكتور الجارحي عن إمكانية وجود ترتيب نقدي شامل لأمريكا اللاتينية. إن هناك فرصة 
حقيقية تقول بأنه إذا وافقت المصارف المركزية لمنطقة التجارة الحرة في أمريكا اللاتينية في 
سنة 19481 على «شبكة أمان» ملائمة يزان المدفوعات, فربما يسترعي ذلك مصلحة دول 
أمريكا الوسطى وبلدان الكاريبي» ومن ثم يصبح أساساً لترتيب نقدي شامل في المستقبل. 
ولست أعرف ماذا يمكن أن يحدث لصندوق احتياطى الأنديز وصندوق التثبيت النقدي 
لأمريكا الوسطى. ولكنني أظن ان نظاماً من ذلك القبل: قد يكن بداية لعملية قد تؤدي 
في نهاية المطاف على توحيد جميع ترتيبات المقاصة والائتمان القائمة حاليا. 

ويلزم أيضاً ملاحظة ان بعضاً من الأفكار التي طرحت في السنوات الأخيرة تقول ان 
بلدان أمريكا اللاتينية مستعدة للنظر في إنشاء صندوق نقدي أمريكي لاتيني. ويمكن النظر 
إلى هذا بوصفه إجابة على توحيد أو إدماج الترتيبات القائمة بالفعل. على أنه لم تطرح 
اقتراحات محددة في هذا السياق. ولكن الذين اقترحوا الفكرة السابقة يبدو أن في ذهنهم 
خطة طموحة لتجميع جميع الاحتياطات الدولية التي يملكها المشاركون. مع مركزة الدذعم 
لميزان المدفوعات, واتباع نبج جماعي لإعادة تمويل القروض الخارجية . 


ه - حول إمكانية إنشاء مصرف مركزي في أمريكا الوسطى؛ سأل الدكتور الجارحي 
أيضاً عن أسباب فشل بلدان أمريكا الوسطى في إنشاء مصرف مركزي إقليمي. ما دامت 
العملات الوطنية تستخدم فعلاً في سواد المدفوعات الاقليمية عن طريق غرفة المقاصة. 
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والإجابة على ذلك ان مصرفاً مركزياً من هذا القبيل كان جديراً بأن يكون محصلة 
واضحة لاتحاد نقدي يقوم في المنطقة. ولكن ذلك يتطلب شروطا سياسية معينة لم تكن 
موجودة. إن وجود اتحاد نقدي إنما يتطلب إدماج المصارف المركزية الوطنية القائمة أو إنشاء 
مصرف واحد جديد لكي يحل محله. مع ذلك. وبسبب الحرب التي نشبت بين بلدين 
عضوين في عام 2.1478 فقد تأثرت جميع سياسات السوق المشتركة تأثراً بالغأء ولم يتسن 
بعد ذلك إقامة أي مؤسسات جديدة. ثم جاءت معاهدة السلام بين هذين البلدين التي 
لم توقع إلا في شهر تشرين أول/اكتوبر من عام .1948٠‏ وإن كانت هناك أحداث سياسية 
واقتصادية أخرى وقعت في السنوات الأخيرة» وهي ما تزال تمارس تأثيرها على برنامج 
التكامل في مجموعه. وباختصار قد يستلزم الأمر بعض الوقت لاستئناف أية مبادرات تبذل 
في محال التكامل النقدي . 


5 - حول اقتراحات متعلقة بالتكامل النقدي العربي؛ انني أقدر بعمق ثقة الدكتور 
شقير عندما سألني ما الذي أعتقده في محال العمل على إقامة تكامل نقدي في العالم العربي» 
على أساس خبري وملاحظاتي المحدودة جداً التي حصلتها خلال زيارتين قمت بها في 
السابق إلى أبو ظبي . 1 


وأرجو ألا أكون بعيداً عن الواقع إذا ما أجبت بأن صندوق النقد العربي هو الآن 
يعمل على وجه التحديد في مجال الجانبين اللذين أعتقد أنهها الخطوتان التاليتان واللازمتان 
لعملية التكامل النقدي الكلي. الجانب الأول هو الاقتراح الذي يقضي بأن تنشأ في إطار 
صندوق النقد العربي ترتيبات للمقاصة أو للتسوية بالنسبة للمدفوعات بين أعضاء المنطقة العربية» 
وهو ما أفهم انه قد جرى مراجعته مؤخراً على يد فريق من الخبراء وانه وصل الآن إلى 
صيغته النهائية. ولقد سنحت لي إلقاء نظرة على الاقتراح» وأعتقد انه سليم وواقعي إلى 
أبعد الحدود. وأشعر في واقع الأمر انه قد يكون أفضل ترتيب للمقاصة من نوعه في العالم 
الثالث. باعتبار انه يقوم على أساس بحث دقيق للتقنيات والأساليب الموجودة والمتاحة. 

ويتعلق الجانب الثاني بسياسات الإقراض الذي يتبعها صندوق النقد العربي. وقد 
حدث في اجتماع عقد مؤخراً حول الترتيبات الاثتمان الاقليمي للعالم الثالث في مدينة 
بوغوتاء كولومبياء أن اقترحت أن تجرى مراجعة المجموعة الكاملة من قواعد الاشتراطية 
التي يعتمدها كل من صندوق النقد العربي وصندوق الاحتياطى لبلدان الأنديزء باعتبار أن 
هذه القواعد محكومة إلى حد بالغ بقواعد الاشتراطية التي يعتمدها صندوق النقد الدولي 
والتي خضعت فعلا لعمليات تحرير. وبعد إعلان مدير صندوق النقد الدولي في واشنطن في 
أيلول / سبتمبر الماضي )١1980(‏ بمناسبة الاجتماع السنوي لمجلس المحافظين الذي أكد فيه 
وجود عمليات التحرير والتيسير هذه يصبح من اللازم الآن إعادة النظر في قواعد 


برضن 


الاشتراطية التي يعتمدها صندوق النقد العربي. وقد اقترحت أيضاً أن يجرى تشجيع 
الاقتراض من جانب الأطراف بإنشاء «نوافذ» أو تسهيلات خاصة ضمن السلطات القانونية 
لمتاحة بالفعل. وهو أمر قام به أيضاً صندوق النقد الدولي في السنوات الأخيرة . 


- حول التكامل العام في أمريكا اللاتينية أشعر بالامتنان للبروفيسور دياز 
اليجاندرو بتطويره ورقتي وإضافته إليها عندما أورد تعليقات مهمة جداً عن تطور وآفاق 
التكامل الشامل في أمريكا اللاتينية. وأوافق معه بشكل خاص على أهمية مؤسسة النظام 
الاقتصادي لأمريكا اللاتينية (551-4) والمساهمة التي يمكن أن تقدمها بتحسين افاق ونطاق 
التكامل الاقتصادي بصفة عامة في تلك المنطقة. وأنا أعرف ان هناك عدداً كبيراً من 
النشاطات الاقتصادية المشتركة التى تباشرها حالياً هذه المنظمة. وهي نشاطات تعكس في 
الواقع وجود مشاريع تكاملية على الصعيد الاقليمي أو الاقليمي الفرعي. ومنها مثلاً 
ما يتعلق بصناعات الأسمدة والبتروكيماويات. فضلا عن مجالات النقل البحري ٠»‏ 
والصيدء والتجارة السلعية. . . الخ. 


كذلك فأشكر البروفيسور دياز اليجاندرو على نظرته المتفائلة إلى مستقبل التكامل 
النقدي. وأرجو أن تجد بلدان أمريكا الوسطى طريقة لحل مشاكلها الحالية بحيث تصبح 
مستعدة للانطلاق مرة أخرى إلى الأمام, لا سيا إذا كان عليها أن تواصل اعتمادها على 
الترتيبات القائمة كما حدث في السنوات الأخيرة. وأعتقد أن القرار الحاسم المطلوب اتخاذه 
بإيجاد ترتيب إئتماني جديد أوسع مدى من حيث أهدافه على صعيد منطقة التجارة الحرة لأمريكا 
اللاتينية»قد يساعد أيضاً على التوصل على تكامل نقدي شامل . 


تلفضس 


الفصل السايع 
النظام النقدي الأوروب 
والتكامل النقدي الأوروني 


أولاً - الجماعة الأوروبية والتكامل النقدي: 
الطريق إلى النظام النقدي الأوروبي 

بعد حوالى عشرة أعوام بعد إنشاء الجماعة الاقتصادية الأوروبية» قرر مجلس الجماعة 
الأوروبية في لاهاي في تشرين الثاني/ نوفمبر 1479 تخويل فريق مخصص يرأسه رئيس 
وزراء لوكسمبورغ ب. فيرنر وضع خطة من شأنها تحقيق التوحيد النقدي الأوروبي بصورة 
تدريجية . 

ولقد تم تنشيط الاهتمام الذي تولد عند الحكومات الأوروبية بهذا الهدف الطموح. 
بواسطة التقارير الصادرة عن لجنة العمل من أجل ولايات متحدة أوروبية (لجنة مونيه)2"0 
والجماعة الأوروبية (خطة بار)©. وقد وضع التقرير الأول بصورة رئيسية على أساس 
العمل الذي أنجزه ج. كارلي ور. تريفن . اللذان اقترحا نظاماً يقوم على اتفاق حول سعر 
صرف ذي مستوى زاحف على صعيد الجماعة الأوروبية مستنداً إلى العمليات التي يقوم بها 
صندوق احتياطي أوروبي. أما خطة بار فقد شددت على الحاجة إلى تنسيق أوثق بين 
السياسات الاقتصادية الداخلية والسياسات النقدية. وعلى تعزيز انتقال رأس المال داخل 
اجماعة الأوروبية. 

ولقد تميز إعداد تقرير فيرنر بطرح آراء متعارضة فيا بين المشاركين: حيث عمد 


)١(‏ للاطلاع على ' عمل لخحنة موني. انظر: 5ع! خنامم همناعه”0 عألصيف عنآ ,عمتماممع .ط 
.(1974 .عصوءةمصصبط عطءععطععء عل ممع :عمممكتته ]) أعمصول8ة مفعل عل عبرمعباط "ل عتسنا-قاهاتع 


أنظر: :كاعككيم8) لأعميه0) عط) 10 كمضمناهء امنا سه موأكعتسصه© .ععد8 2[ 
(1969 , لااننا تدهم ) ممعمسياط 


آفة أنظر  :‏ (211072جتاهعظ ع8 مه مملككتتوررهم) عط 200 لتعصيه0 عط 10 ارموع ل ععم11 .2 
مدعجومعس؟! عط كه سأاعلات8 «.بإاتنمتاصدره© عط مذ ممتصنا بصماعدهك84 لمة عتسمممءط 1ه كعع512 لإ . 
.(أمعسعاممن) 11 .1970 ,ععتاتصناتصهه) 


نفضا 


«النقديون» و«الاقتصاديون» إلى التأكيد على الحاجة إلى مواصلة عملية التكامل والاندماج 
من ناحية نقدية مالية. ومن ناحية اقتصادية» على التوالي. بيد أنهم توصلوا في نباية المطاف 
إلى توفيق بين الآراء تمثل في العمل على صعيد هذين الجانيين في خطين متوازيين. وقد أقر 
المجلس الأوروبي تقرير فيرنر في شباط/فبزاير ٠141/١‏ وشملت خطته الرامية إلى إقامة اتحاد 
نقدي أوروبي على سبع خطوات. يصير استكماها في ٠١-9‏ سنوات». بحيث يأتي العام 
فتكون أسعار الصرف الأوروبية قد ثبتت بشكل لا رجعة فيه ويكون قد أنشىء 
احتياطي نقدي أوروبي. وفيا يتعلق بالمرحلة الأولى من النظام. إقترح التقرير تقيبد مدى 
تقلب العملات الأوروبية للتحرك ضمن هوامش أضيق من تلك التي يسمح بها صندوق 
النقد الدولي. 


وفي ضوء التوصيات الواردة في تقرير فيرنرء فقد قررت المصارف المركزية بالجماعة 
الأوروبية - بعد أن تولت أمر تضييق المدى المطلوب في إطار الجماعة الأوروبية» وبواسطة 
فريق مخصص رأسه المحافظ أنسيو - قررت خفض الموامش الداخلية على صعيد الجماعة. 
عن تلك الواردة ضمن الاتفاق وهي + هلا, /٠‏ مقابل: الدولارء إلى تلك الهوامش التي 
تكاقء 2 /٠0,5‏ (للدولار)؛ على أن يستمر الحفاظ على التقلبات إزاء الدولار في نطاق 
+ هلار ./٠‏ 


وجاءت أزمات سعر الصرف العاللمية التي نشبت في العام 1917/١‏ لتحول دون وضع 
الخطة موضع التنفيذ. ولقد قضت اتفاقات «سميثونيان» التى تم التوصل إليها في كانون 
الأول/ديسمبر من ذلك العام بتوسيع نطاق الحوامش المسموح بها لتقلبات الأسعار بالنسبة 
للدولار إلى + 7,768/. وتضمن هذا بالطبع اتساع نطاق تقلبات الأسعار للعملات 
الأخرى إزاء بعضها البعض ليصل بمضي الوقت 94/. 

ولقد عمدت المصارف المركزية بالجماعة الأوروبية» بغية تجنب مثل هذه التقلبات. 
إلى تنفيذ نظام سعر الصرف للجماعة في نيسان/ابريل ١847/7‏ الذي قيد العمل يتقلبات 
الهوامش الفورية لعملات الجماعة الأوروبية إلى + 8؟7,7/ (الثعبان داخل النفق). ثم تم 
خلق التسهيلات الائتمانية داخل «صندوق التعاون النقدي الأوروبي» في العام /191 . 

بيد أن الثعيان سرعان ما تمخض عن صعوبات خطيرة تلازمت معه. وكان أن تركت 
بلدان كثيرة العمل بالنظام المطروح أولاً في العام 0191/7 ومن ثم في العام /191. حيث 
لجأت في الغالب الأعم إلى نظام التعويم. إلا أن النظام استمر العمل به خلال الفترة التي 
سبقت بدء العمل بالنظام النقدي الأوروبي»ء وذلك على صعيد مجموعة من البلدان التي 
تتصل بروابط اقتصادية ومالية وثيقة مع المانياء وتخلل ذلك أيضا إعادة تحديد دورية لأسعار 
الصرف المركزية . 


نن 


على أن الاختلالات الكبيرة في المدفوعات والفروق الواسعة الناحمة عن معدلات 
التضخم. فضلاً عن أداء سعر الصرف في بلدان الجماعة الأوروبية قد حالت دون استئناف 
حقيقي لمسيرة التكامل في النقد وني أسعار الصرف خلال السبعينات» قبل انعقاد المجلس 
الأوروبي في بريمن وبروكسل. وقد بذلت جهود دورية لعرض المشكلة على المجلس 
الأوروي. وني العام 19478 قدم تندماتر رئيس وزراء بلجيكا تقريراً عن الاتحاد 
النقدي؟2. تميز باقتراح يقضي باتباع نبج ذي سرعتين في اتجاه التوحيد: أي أن البلدان 
التى تتميز بدرجة كبيرة من الاستقرار المحى اقتصادياً ومالياً لا بد وأن تمضى قدماً صوب 
التكامل» بما من شأنه أن يحفز البلدان الأخرى على تحقيق درجة ال 1 الاستقرار 
الداخلي. وقد دعا التقرير أيضاً لاعتماد قيود متبادلة على نطاق أوسع فيا يتعلق بالسياسات 
النقدية المحلية. إلا أن نبج «تغيير السرعات» هذا ما لبث أن وضع على الرف بعد أن 
صادف صعوبات لا يستهان مها. 

وفي العام 1917/5 اقترح دوزمبرغ وزير مالية هولندا خطة» قائمة على أساس اعتماد 
«مناطق مستهدفة» مسبقاً للتعويم يصير تضبيقها بالتدريج. إلا أن هذه الخطة تعرضت 
لانتقاد علني من جانب السلطات النقدية في البلدان الأخرى الي كانت ما تزال مرتبطة 
بنظام الثعبان. وبالذات» على أساس أن الترتيب المقترح من شأنه أن ينال من انضباطية 
النظام الذي تنطوي عليه الأجهزة القائمة بالفعل. 

ولم يحدث إلا في الفترة 1418-1١81‏ أن اتفق الزعماء السياسيون الفرنسيون والألمان 
على سلامة إعادة انطلاق عملية التكامل النقدي على صعيد الجماعة الأوروبية» وحينئذ 
فقط عادت قوة الاندفاع نحو تحقيق نتائج ملموسة في هذا الصدد. لتكتسب زخاً جديداً 


ومحدداً. 
ثانياً - تكوين النظام النقدي الأوروبي 


ألف - المكونات الثلاثة للنظام النقدي الأوروبي 

في هذه الفقرة نأتي إلى تحليل للنظام النقدي الأوروبي» في ضوء الأهداف التي تلازم 
طرحها مع طرح فكرة ذلك النظامء حيث كان التأكيد على دوره كعنصر حاسم يساهم في 
إضفاء التجانس على أطراف الجماعة. ويفيد في عملية التكامل الأوروبي. ولسوف ترى فيما 


(؟) 4ه سفاءالسظ «,مءفممكتاء [أعكهم 21 011مم 12 رعضصعء6م20تناء ممتصبائنآ» ,كمقطعلهة1 .هآ 
1652م ,1 .50 ,1976 رقعتاتسعسده) سمعوونره]1 عدا 

)2( أنظر 19/5لاتصدمن) عط 01 طأومعن)5 عغطا عمتسصععمم) مملنومرداءء12» ,رعمعطوعوتن2آ1 
110500653 عطا 04 ستاعللت8 «ر5مع15424 لقكءسقصاط لصم عتمسمصمع8 01 ممنوعطام) أجتعنم1آ1 
.7-8.م ,1976 رععلاتسمسسصسدون 


نفض 


بعدء أن الخطة الشاملة الأولى لهذا النظام» بكل طموحهاء قد عانت من نكسة جزئية 
وجاء ذلك إلى حد كبير نتيجة تجدد الدفعة التضخمية الي وفعت واختلال موازين 
المدفوعات التى حدثت بدورها نتيجة الصدمة النفطية الثانية . 


ويبين قرار المجلس الأوروبي في بريمن (191/8/10//17) وفيٍ بروكسل )191/8/١7/8(‏ 
مدى العزم الذي تولد عن وضع مخحطط لإقامة تعاون نقدي أوئق بين الأطراف. يؤدي 
بدوره إلى نشوء منطقة من الاستقرار النقدي في أوروبا. وكان على جهود إعادة إنطلاق 
عملية الاتحاد النقدي والاقتصادي التي افترضت في الأصل اتباع «نمج متناسق في جميع 
حالات السياسة الاقتصادية» أن تتحرك ضمن خطوط رئيسية ثلاثة:( أ ) اتفاقات سعر 
الصرف. (ب) آلية إئتمانية متبادلة يدعمها إنشاء صندوق نقدي أوروبي و(ج) تدابير يتم 
اتخاذها لمصلحة الدول الأعضاء الأقل رخاء. 


إن الفكرة السائدة عن هذا النبج الجديد نحو التكامل النقدي الأوروبي المقترح في 
اجتماع بريمن كانت تتمثل في التشديد على تساوق تلك الخطوط الثلاثة. وكذلك على 
ما يجب اتخاذه في الوقت نفسه من إجراءات تقضي بمحاولة التغلب على الصعوبات التي 
سبق وجاببت الخطط التي سبق طرحها في هذا المضمار. من هنا فقد كان تصور تكوين 
النظام النقدي الأوروي» بوصفه عملية متطورة تمثل الفكرة الجديدة التي انطوت عليها 
(والتي لم تتابع كاملا في بروكسل كما سوف نرى) والتي أكدت القناعة بضرورة وضع 
الالتزامات المتبادلة موضع التنفيذ. وفي وقت واحدء ضمن المجالات الثلاثة السالف 
ذكرها. | 

وبصورة أكثر تحديداًء فقد جرى التأكيدء فيا يتعلق بأسعار الصرف. على أن تلك 
الالتزامات الثلائة ستعمل على التوفيق بين الانضباط الذي يفرضه النظام المقترح» وبين 
التباينات التي ما تزال موجودة داخل الجماعةء ولا سيها فيا يتعلق بالفروق التضخمية: 
وهنا لا بد أن يكون اتساق عملية التسوية هي الهدف الأساسي الذي يتوخاه النظام بحيث 
لا يكون ثمة انحياز لا للجانب التضخمي أو الانكماشي . 

وفيا يتعلق بالصندوق النقدي الأوروبي» فعلى حين أنه كان هناك إدراك باستحالة 
إنشاء مثل هذه المؤسسة خلال فترة زمنية قصيرةء إلا أن ملامح هذا الصندوق جرى 
طرحها بصورة عامة, حتى يمكنه أن يبدأ مباشرة مهمته بعد انقضاء سنتين بوصفه مصرفاً 
مركزياً أوروبياً ولو على نطاق ضيق. ومن ناحية أخرى. كان ثمة إدراك أيضاً بأنه من أجل 
تنفيذ اتفاقات سعر الصرف. فقد لزم توفر القدرة على الاعتماد على جميع أآليات الائتمان 
الرئيسية التي طرحت في بريمن فور وضعها موضع التنضذ. 

وأخيرأء ففي حالة التدابير الواجب اتخاذها لمصلحة الدول الأعضاء الأقل رخاء. فقد 


اذا 


اتضحء بالملاحظة المتعمقة. أنها لم تستمد أهميتها كثيراً من الأثر الفوري الناجم عن آليات 
إعادة التوزيع لمصلحة اقتصادات البلدان الأضعف ضمن الجماعة. واليى سوف تستتبع قيام 
النظام النقدي الأوروبي بعملياته.» بقدر ما استمدت هذه الأهمية من الاعتراف الضمتي 
بحقيقة أن ميزانية الجماعة الاقتصادية الأوروبية سوف تؤدي دوراً أساسياً في عملية التكامل 
الأوروي». وإن هذا سوف ينطوي بدوره. في الأجل المتوسط. على إعادة النظر في الوظائف 
الي ظلت تقوم بها سياسات الجماعة الاقتصادية الأوروبية» والآثار المترتبة عليها حتى ذلك 
الحين. وذلك في| يتعلق بعملية إعادة التوزيع . 


باء - آلية سعر الصرف 

١‏ - الثعبان والسلة: من بريمن إلى بروكسل 

وفقاً للمرفق المذيل بنتائج اجتماع بريمن» فإن الملامح الأساسية لاتفاقات سعر 
الصرف الأوروبي لا بد وأن تتركز في حقيقة أن «وحدة العملة الأوروبية» لا بد وأن تكون 
في مركز النظام. ولقد قام التفسيران المتعارضان هذا المبدأ اللذين جرى اقتراحههما خلال 
المشاورات الفنية التي تلت إجتماع القمة» على أساس تموذجين جد مختلفين سوف نسميهماء 
توخياً للتبسيطء بنموذج (السلة) «الفرنسي» ونموذج (الثعبان) «الالماني» باعتبار أنهم] قد حظيا 
بتأييد تمثلي هذين البلدين على التوالي. 

في النموذج الفرنسي يحدث التعادل بين الوحدة الحسابية الأوروبية من نوع السلة. 
وهي مكونة من كميات ثابتة من عملات الجماعة. ولسوف تكون الوحدة النقدية الأوروبية 
هي الوحدة الرسمية في هذا النظامء وهي الوحدة التي يتم بالنسبة إليها تحديد الأسعار 
الأساسية وهوامش التغير في السعرء ومن ثم الالتزامات التي توجب التدخل في سوق 
الأوراق المالية . 

ويمكن تلخيص الملامح الأساسية لهذا النظام في التالي: 

(أ) بصفة عامة. تصل عملة ماء هي تلك المسماة بعملة والانحراف» إلى ال مامش 
(الأعلى أو الأقل) دون أن يكون هناك أية عملة أخرى واقعة على الحامش المقابل. وإذا 
ما ألغى بلد ما نفسه في وضع يتسم بانحراف عملته فإن هذا يتضمن. من ناحية المبدأ 
التزاماً بفرض تسوية من جانب واحدء. ويصدق هذا في حالة بلدان العجز ويلدان الفائض 
على السواء. وعندما يتدخل بلد الانحراف هذا في عملات الجماعة الاقتصادية الأوروبية 
تنش أوضاع مدين (أو دائن) فيها بين اليلدان التي جرى استخدام عملاتها. 


(ب) إن تثييت هامش تقلب محدد بنسبة مئوية ما (50) لا يتيح إمكان رسم مستويات 
تسجلها أسعار الصرف الثنائية في كل مرة تصل فيها إلى هامش الوحدة النقدية الأوروبية. 
وإذا كان من الممكن حساب أقصى الأسعار الثنائية النظرية والتي ستتضمن على أساس 


فضا 


النسبة المتوية - هامشاً ثنائياً يبلغ ضعف هامش الوحدة النقدية الأوروبية2. إلا أنه ينبغي 
ملاحظة أن من المستبعد كثيراً من الناحية العملية أن يأتي ترتيب ورسم المواقف النسبية 
لكل عملة بما يتيح للمرء أن يفعل هذا الشيء. ٠‏ 

(ج) تختلف أوزان كل عملة» وقد يتباين ثقلها هذا مع مرور الزمن (نزولاً في حالة 
العملات الحابطة وصعوداً في حالة العملات الصاعدة) وعليه فإن العملات تتباين قوة جذيها 
بالنسبة للسلة ذاتهاء بما يؤدي إلى نسق جامدة أو دينامية في أداء النظام لوظيفته. ويشكل 
محدد. إذا ما طرحنا نفس هامش الوحدة النقدية الأوروبية (5) لجميع العملات في السبلة 
فإن هامش التقلب الفعلي المسموح به لكل عملة من حيث علاقتها الثنائية ة بجميع العملات 
الأخرى (80©) يكون متناسياً بصورة مباشرة مع وزنها سد مده ططه) 07 . وتقع حا 
متطرفة عندما تكتسب عملة من العملات وزنا فائقاً يد <) . وف هذه الحالة 1 
للعملة أن تصل إلى الهامش امار لات اسع دا عل لاد عدا عملة ثانية على 
أن تتخطى الحامش المقابل. 

( د) من شأن تغير يلحق بأسعار الصرف الثنائية في مقابل عملة واحدة (ولتكن مئال 
العملة المنحرفة) أن يفضي إلى إعادة نظر في جميع أسعار الصرف المركزية في مقابل الوحدة 
النقدية الأوروبية مع إعادة توزيع أوزان جميع العملات. 


أما التفسير «الألماني» للمرفق فقد قام على أساس غموذج مختلف تماماً. وطبقاً لهذا 
النبج فإن أسعار الصرف المركزية المرتبطة بالوحدة النقدية الأوروبية» في تاريخ أعمال 
اتفاقات سعر الصرف الأوروبي» كانت ستقتصر فقط على إتاحة إقامة شبكة من أسعار 
الصرف الثنائية» -وفي مواجهتها سيجري أيضاً تثبيت هوامش التدخل الثنائية فحسب. 
ولسوف ينطوي الأمر على الحفاظ على الشبكة وعلى مواضع التدخل إلى أن يحدث تغيير في 
الأسعار الارتكازية. من هنا فإن النظام المقترح هو في الحقيقة طبعة جديدة موسعة من 
ترتيب الثعبان وكل ما احتواه هو تغيير تعريف الوحدة المرجعية9». 


(1) مثلاء فإن هامشأً مثل 1 /١‏ في مقابل الوحدة النقدية الأوروبية يسمح. في أية لحظة بهامش ثنائي 
أقصى بين عملتين يبلغ +5/. وتجدر في هذا السياق. ملاحظة ان تلك كانت النسبة المئوية المعتمدة في نظام 
الثعبان. إلا انه يمكن الحصول عليه من واقع هوامش هي /١7+‏ في مقابل الوحدة الحسابية الأوروبية وهي. 
الوحدة المرجعية التقليدية في هذا النظام . 

() على سبيل المثال. يمكن لامش 1/ مقابل الوحدة النقدية الأوروبية أن يسمح للمارك الألماقٍ 
بالارتفاع بنسبة /١,68‏ في مقابل جميع العملات الأخرى حسب أوزان يوم 8؟ حزيران / يونيو 19174 
وبنسبة /1١,54‏ حسب أوزان ؟١‏ آذار / مارس 1910/4. 

0" للاطلاع على وصف لثعبان. انظر: .(1973) عامة8-دءلصتا8 عط ذه متاءلابس8 ع1 ولكن 
لمساعدة القارىء على الإلمام بالملامح الرئيسية لذلك النظام فإنها يمكن تلخيصها في: )١(‏ النظام يعين تلقائياج 


4 


وسرعان ما أوضح التحليل التقني أن أياً من هذين النموذجين المتعارضين لا يستطيع 
نيل الإجماع. وم يقتصر الأمر في نموذج العملة النقدية الأوروبية - الوحدة الحسابية الأوروبية 
«البحث» على انكشاف عيوبه النظرية الخطيرة. بل أنه هدد على أية حال بخلق مشاكل 
كبيرة على صعيد تطبيقه الفعلي. وبغض النظر عن أي اعتبار آخر. فقد كان أعضاء ترتيب 
الثعبان عازفين عن اعتماد أي نظام لا يمتلك أي نقاط مرجعية محددة أو ملموسة يتقدم بها 
إلى السوق. كذلك فإن الطابع المرحلي للنظام والذي كان جديراً بأن يتعمق ويزداد خطراً 
لدى اتخاذ هوامش متنوعة في أسعار العملات التى كانت عائمة في ذلك الوقت. كل هذا 
حال دون أن يجد النظام قبولاً لدى الأطراف المعنية. 


من ناحية أخرى أثبت النموذج «الالمني» أنه لا يعدو كونه إحياء لاتفاق الثعبان» 
ومن ثم لم يلق كثيراً من قبول من جانب البلدان التي سبق وتخلت عن ذلك الاتفاق. وقد 
جاءت المعارضة الآساسية للنظام من واقع افتقاره الواضح إلى توزيع حقيقي متسق لأعباء 
التكيف: إن خسارة الاحتياطي وهو بدوره ذو حجم محدود. تفرض على البلد المعني أن 
يتخذ تدابير تصحيحية أسبق بكثير من تلك التي يصير اتخاذها في الحالة المقابلة وهي حالة 
وجود فائض في ميزان المدفوعات . 

* - الصيغة التوفيقية المتخذة في بروكسل 

تحقق أخيراً في بروكسل - وبعد سلسلة من الخلافات الحادة خلال اجتماعات 
اللجان الفنية كادت تسلم إلى انهيار المعارضات - التوصل إلى تموذج لإتفاق سعر الصرف 
الأوروبي وهذا النموذج هو في الأساس صيغة توفيقية. أو حل وسط بين المقترحات 
المختلفة(*©. وتقوم هذه الصيغة في الواقع على أساس مبادىء ثلاثة: 

(أ) الوحدة النقدية الأوروبية» وتعرف على أنها سلة الوحدة الحسابية الاوروبية 
وهي الوحدة التي يتم بها التقييم في النظام. أما مواضع التدخل صعوداً وهبوطاً. فقد 
أقيمت على أساس ثنائي على أساس آلية الشبكة السابق وصفها. 

(ب) هامش انحراف العملات عن سلة الوحدة النقدية الاوروبية. هو الأساس 
لتحديد درجة الانحراف عن المرتكز الاوروبي» كما أن «عتبة الانحراف» تحسب أيضاً لكل 


دعملات التدخل (العملات المتعارضة). (9؟) بما أنه لا يجري ترجيح العملات فإن النظام يسمح لا جميعاً 
بالتغلب على أساس ثنائي وبنفس الدرجةء (”) لايتأثر التظام بعدم اشتراك بعض العملات الأخرى. 
(5) التغيرات في الأسعار الارتكازية لا تكون إلا من طرف واحدء (8) لا يشير النظام إلى أي العملات التي 
تنحرف عن المتوسط. عندما تكون هناك عملتان في حالة تعارض. 
(4) ,همعط" «,1'162[12اع0 علامتعدصك عدم هلأاء 0عم50ناء ملكهقاء1208 للعأكاد 11> ,لكد8 .2 
.(1978) 20.2 


الحض 


عملة. بطريقة من شأنها استبعاد أثر الاختلافات في الوزن على إمكانية الوصول إلى هذه 
العتبة. 

(ج) وعندما يتسنى الوصول إلى الهوامش الثنائية. يلزمءحينئذٍ التدخل في أسواق 
الصرف وبشكل غير محدود حسب القواعد العامة التي تحكم الثعبان. ومن ناحية أخرى» 
عندما تعبر عملة ما عتبة الانحراف فإن هذا يؤدي إلى افتراض أن السلطات المعنية سوف 
تتخذ إجراءً ما على شكل تدابير من قبيل: التدخل بأساليب «متنوعة» أو تدابير اخرى 
منبثقة عن السياسات الاقتصادية المحلية» تغيير أسعار الصرف المركزية» فضلاً عن غيرها 
من تدابير السياسات الاقتصادية . 

من ثم فلا تفرض ترتيبات سعر الصرف الاوروبية أية التزامات تفرض على الآطراف 
المعنية اتخاذ تدابير تصحيحية بعد عبور عتبة الانحراف. طلما أن السلطات المعنية قد تحجم 
عن أن تتدخل إلى أن يتم التوصل إلى هامش ثنائي» في حين أنها تعطي أسباباً لذلك أثناء 
«التفاهم بين المصارف المركزية» أو أثناء المشاورات الدائرة في إطار اللجنة النقدية أو لحنة 
التنسيق أو غيرها. 

وتقوم الفلسفة الكامنة خلف النموذج المتعلق بعمليات النظام النقدي الأوروبي - إذا 
ما أخذناه على أنه مجموعة إجراءات تتكامل كي تؤدي إلى مزيد من التناغم والتجانس بين 
السياسات التي تتبعها البلدان الأعضاء والحيئات الداخلة في الجماعة - تقوم على الاعتقاد 
بأن درجة التجانس والتكامل بين اقتصادات أعضاء الجماعة الاقتصادية الأوروبية. 
لا تكفي حالياً لتؤقير وسيلة تسوية أو تقويم الاختلال الخارجي: الذي يمثله سعر الصرف. 
من ناحية أخرى» ثمة اعتراف بأنه في ظل الاقتصاديات المفتوحة والمتكاملة والمتداخلة» 
لا تستطيع تغيرات أسعار الصرف وحدها أن تشكل أداة كافية للتسوية» في حين أن وجود 
معدل عال ومتباين من التضخم لا يتيح إنجاز عملية نمو حقيقي متواصل . 

من هناء وفي ظل هذه الظروفء. كانت الموافقة على أن وجود تسويات «فورية 
وحذرة» لأسعار الصرف المركزيةء سيمثل أحد الملامح الأساسية للنظام المطلوب. يرغم أن 
هذه التسويات إنما تتم على أساس «اتفاق متبادل قائم على إجراء مشترك يتبيح اشتراك جميع البلدان 
المعنية في آلية سعر الصرف وفي اللجنة» . 
جيم ب آليات الائثتمان 

١‏ - المؤشرات والدلائل الواردة في المرفق المذيل لاجتماع يريمن 

قد يفيد أن نبدأ هذا القسم أيضاً باستعادة:موجزة للنقاط الرئيسية المتعلقة بجوانب 
النظام النقدي الأوروبي الواردة في المرفق الفني المذيل للبيان المشترك الصادر في نهاية 
اجتماع بريمن للمجلس الأوروبي. 


546 


لقد كان القصد هو جعل «وحدة العملة الأوروبية» وسيلة للتسوية بين المصارف 
المركزية : ولهذا الغرض لزم إنشاء حسابين مقومين بالوحدة النقدية الأوروبية. في الحساب 
الأول تسجل وحدات العملة الأوروبية التي تمثل الأصول الثابتة لدى المصارف المركزية. 
والمتوافرة دون قيود. والصادرة في مقابل إيداعات من الذهب والدولار الأمريكي, على أن 
يصل الإيداع الأوّلي إلى /7٠١‏ من أرصدة المصرف المركزي من تلك الأصول؛ ولسوف 
يكون أيضاً جزءاً من آلية يتاح معها في حال حدوث زيادة (أو نقصان) في احتياطيات 
المصارف المركزية بالدولارات, أن تنشأ إيداعات (أو مسحوبات) جديدة لإنشاء أو (تجميد) 
الوحدات النقدية الأوروبية في حسابات مودعة لدى الصندوق» وبنفس حيز العشرين في 
المائة السالف الذكر. 

وفي الحساب الثاني تسجل وحدات العملة الأوروبية الصادرة مقابل إيداع من 
العملات الوطنية. ولسوف يكون مبلغ وحدات العملة الأوروبية في الحساب الثاني هو نفسه 
المبلغ الموجود في الحساب الأول. إلا أن الإفادة من الوحدات النقدية الأوروبية في الحساب 
الثاني ستكون خاضعة لشروط تتباين حسب حجم واستحقاق القرض» برغم أن الائتمانات 

قصيرة الأجل (حتى سنة واحدة) ستكون «أمراً ملموساة في أي من الحالات. 

ولقد قدر أن تنقضي سنتان على الأكثر. منذ بداية نظام الاتفاق وبعدها تتوحد 
المؤسسات العاملة في صندوق نقد أوروبي» سيحل بالتحديد محل صندوق التعاون النقدي 


الأوروبي. 


؟ - من بريمن إلى بروكسل 

في سياق التقييم التقني الذي حدث في أعقاب اط بريمن. ومثل| سبق بالنسبة 
لاتفاقات سعر الصرف الأوروبي» نشب صراع بين رأيين جد مختلفين حول شكل ومدى 
آليات الائتمان الواجب إقامتها دعا لتلك الاتفاقات. ولقد تباينت الآراء أيضاً حول 
الملامح المنشودة لصندوق النقد الأوروبي. 

وكانت النقطة الأساسية المطروحة للنقاش المتعلق بإنشاء وحدات العملة الأوروبية في 
مقابل الإإسهام في الاحتياطيات» هي الطبيعة الاقتصادية والقانونية «للايداع . ولقد كان 
هناك من قال بأن الاتفاق المطلوب لا بد وأن يكونٍ في شكل تبادل بين المصارف المركزية 
وصندوق النقد الأوروي ويسعر صرف محدد مسبقاً ومتجدد دورياً. ومن الطبيعي ألا 
ينطوي تعاقد من هذا القبيل على أي تحويل أو انتقال للاحتياطيات» بل سيحدث في حقيقة 
الأمر بين سطور الدفاتر فقط. وبصورة أكثر تحديداً. لن يكون لصندوق التعاون النقدي 
الأوروبي أية رقابة أو سيطرة على الإفادة من الأصول المودعة. والتى بوسع هذا المصرف 
المركزي أو ذاك أن يستمر في إدارتها أيضاً. كذلك فمن الواضح أن الأموال «المودعة» لدى 


أخكنا 


صندوق التعاون النقدي الأوروبي لا يمكن اعتبارها أصولآً للجماعة - أي ناشئة عن التعهد 
بإيداع احتياطيات من قبل البلدان الأعضاء لتكون في متناول الجماعة. ولا يجوز من ثم 
استخدامها لضمان أية قروض يتيحها صندوق التعاون النقدي الأوروي خارج النظام . 
وأخيراً سيتعذر تكليف صندوق التعاون النقدي الأوروبي القيام بدور فعال في أية عمليات 
في أسواق الصرف الأجنبية عن طريق سياسة منسقة مع المصارف المركزية ورامية بالذات 
إلى القيام بتدخل متناسق فيا يتعلق بالعملات غير المشاركة. ولقد بدا هذا النبج تقييديا 
بصورة مفرطة في أعين البعض. حتى إبان مرحلته الأولى. ما دام قد جعل من إنشاء 
إحتياطيات بوحدة العملة الأوروبية أمرأً هو في أساسه محرد إجراء يقصد منه «تزويق واجهة 
الجماعة». في حين أن الأثر الاقتصادي الرئيسي هو التمكين من تنشيط حيازة الذهب. 


ووصلت وجهات النظر إلى مزيد من صراع حول إنشاء وحدات العملة الأوروبية في 
مقابل العملات الوطنية. فمن ناحية قيل أن النظام الذي رسمت معالله في بريمن سوف 
ينطوي على تغيير هيكل الدعم النقدي القصير الأجل. بطريقة تصبح معها إتاحة 
الائتمانات ممكنة عن طريق الإنشاء الفعلٍ للوحدات النقدية الأوروبية في إطار صندوق 
التعاون النقدي الأوروبيء وليس من خلال الأشكال التقليدية للائتمان المتعارف عليها بين 
المصارف المركزية. ولسوف يؤدي ذلك. على وجه الختصوص.». إلى إلغاء حصص الدائن 
المعتمدة بموجب النظام القائم» كما سيضفي عل الوحقة العدية الأورونية توق عجديدياً: 
ولقد تمئلت الاعتراضات على هذا النبج أساساً في أنه لن يكون بالإمكان. فنياً وقانونياً. 
إيجاد آلية في الوقت المناسب بحيث يمكن لما أن تعمل مع موعد بداية النظام النقدي 
الأوروبيء كما أن هذه الاعتراضات تعلقت أيضاً بالآثار المترتبة على حجم وحدات العملة 
الأوروبية التي قد يضطر أي من المصارف المركزية لمراكمتها بسبب اتعدام حدود القابلية لها. 


كذلك تباينت الآراء حول مبلغ الائتمان الذي وجب توافره في النظام. وقد ذكر 
مرفق بريمن أن إجمالي هذا المبلغ لا بد وأن يضاهي نظيره المطلوب لإنشاء احتياطيات وحدة 
العملة الأوروبية. ولا كانت نسبة العشرين بالمائة من الاحتياطيات الإجمالية المحفوظة لدى 
المصارف المركزية الأوروبية تصل إلى حوالى 79 ملياراً من الوحدات النقدية الأوروبية» فقد 
شعر الكثيرون بأن إجمالي مبلغ الاثتمان لا بد أن يتساوى مع المبلغ السايق. إلا أن هذه 
النقطة لم يشترك في إثارتها الكثيرون. 


* - الاتفاقات التى تم التوصل إليها في بروكسل وبال 

تمثل الاتفاقات التي كان مدى التوصل إليها في بروكسلء ثم ما لبثت أن تحددت 
تعريفاً في بال خلال إجتماع محافظي الجماعة الاقتصادية الأوروبية ومجلس مديري صندوق 
التعاون النقدي الأوروبي, تمثل. من ناحية المفهوم حلا محافظاً في الأساس. كما أنها من 


بذكن 


حيث متحديد حجم إعانات الاحتياطي ‏ جاءت أقرب إلى ما اقترحه الذين كانوا متحمسين 
لتقديمها. من هنا تمثل الحل الوسط في الابقاء على أشكال الائتمان المتوافرة في ظل ترتيب 
الثعبان. كا هي دود تغير. قدر الامكان. من زاوية إقتصادية وقانونية مع إضفاء زيادة 
كبيرة عليها. 

هذا ويقوم نظام الائتمان ني ظل النظام النقدي الأوروبي على أساس النقاط الرئيسية 
التالية : 


(أ) تسهيلات إثتمانية قصيرة جداً 

كما في ترتيب الثعبان. تتوافر تسهيلات إثتمانية قصيرة الأجل جداً. تنم بصورة 
تلقائية غير مشروطة وغير محددة الكمية» وذلك حتى يمكن ممارسة التدخل في عملات 
الجماعة الاقتصادية الأوروبية. ولا بد من إجراء التسويات بعد 45 يوماً('2 من نباية الشهر 
الذي تم فيه التدخل. مع ذلك. فثمة إمكانية لإطالة الأجل المحدد لمدة ثلاثة أشهر اخرى 
لمبالغ محددة بحجم حصص الدين في الدعم النقدي قصير الأجل (أنظر أدناه). ومن 
الناحية الفنية» فإن التسهيلات يجري منحها من قبل كل مصرف مزكزي لكل من المصارف 
المشاركة الأخرى. وهي تأخذ شكل مبيعات (مشتريات) فورية لعملات الجماعة في مقابل 
الحسابات الداثنة (المدينة) مقومة بوحدات العملة الأوروبية» وتتم بأسعار وحدة العملة 
الأوروبية المسجلة بواسطة اللجنة في اليوم الذي حدثت فيه تلك التدخلات. أما سعر قائدة 
المدين أو الدائن التي تطبق على التسهيلات البالغة القصر في أمدها فهي متوسط أسعار 
الخصم الرسمية لجميع مصارف الجماعة الاقتصادية الأوروبية. مرجحاً حسب أوزان 
العملات المعنية,» على نحو ما يستخلص من الأسعار المركزية لوحدة العملة الأوروبية 
السائدة0" ١‏ , 

(ب) إنشاء حسايات وحدة العملة الأوروبية مقابل المساهمة بالاحتياطي وتسوية 

عمليات التمويل في الأجل القصير جداً. 

تضمن القرار الصادر عن المجلس الأوروبي في إجتماعه في بروكسل نصاً واضحاً 
بإنشاء وحدات العملة الأوروبية في مقابل الاحتياطيات بغية إتاحة تسوية الديون المترتبة فيا 
يتعلق بالتسهيلات الائتمانية في الأجل الأقصر (القصير جداً). وحتى تصبح وسيلة 
للتسوية. فلسوف يتم توفير معروض مبدئي من وحدات العملة الأوروبية بواسطة صندوق 

)٠١(‏ كان الشرط في إطار الثعيان هو ٠‏ يوماً. 

)١١(‏ نشر صندوق التعاون النقدي الأوروي التفاصيل الفنية لنتسهيلات الائتمانية اليالغة القصر. 


والآليات الثلاث الائتمانية الآخر ى التي أقرتها لجنة محافظي الجماعة الاقتصادية الأوروبية ومجلس محافظى 
صندوق التعاون النقدي الأوروبي. 


م 


التعاون النقدي الأوروبي مقابل إيداع يبلغ /7١‏ من إحتياطيات الذهب و١5/‏ من 
إحتياطيات الدولار المحفوظة حالياً لدى المصارف المركزية. ولسوف تتخذ هذه العملية 
شكل ترتيبات تبادل محددة ومتواصلة. ولسوف يتسنى. من خلال الاستعراض الدوري 
وانتهاج الاجراءات الملائمة» ضمان أن يتمكن كل مصرف مركزى, من الاحتفاظ باحتياطي 
يبلغ على الأقل /٠١‏ من تلك الاحتياطيات التي يحتفظ بها صندوق التعاون النقدي 
الأوروي9©. 
لكن. لا بد من ملاحظة أنه في تعريف الحوانب القانونية وتحديد عملية تسوية 
المبادلات. فإن لجنة المحافظين أدخلت بعض القيود على استخدام حيازة الوحدات النقدية 
الأوروبية كوسيلة للسداد. وعلى سبيل التحديد. عندما يحل موعد لعملية تمويل. لا بد من 
إجراء التسوية2©"9. كلياً أو جزئياً. عن طريق تحويل وحدات العملة الأوروبية مع إشتراط 
أن لا يكون المصرف المركزي الدائن ملزماً بقبول التسوية بوحدات العملة الأوروبية لمبلغ 
يزيد عن /6٠‏ من إستحقافه. ويلزم تسوية الحساب عن طريق مبيعات مكونات الاحتياطي 
الأخرى حسب تكوين إحتياطيات المصرف المركزي المدين عند نهاية الشهر السابق على 
التسوية9؟"2. 
وتأي المسا*مات بحصص من الذهب والدولار إلى صندوق التعاون النقدي الأوروبي على 
شكل عقود قانونية لفترات تبادل متواصلة مدتها ثلاثة أشهر. وقد قرر المحافظون على وجه 
الخصوص بأن قيمة مكونات الاحتياطي المحولة إلى صندوق التعاون النقدي الأوروبي تحدد 
على النحو التالي: 
١‏ - لخصة الذهب. متوسط الأسعار. محولة إلى وحدات العملة الأوروبية. مسجلة حسب 
الأسعار الثابتة في لندن طيلة الأشهر الستة السابقة على التاريخ المعني» دون أن تتجاوز 
متوسط سعرين ثابتين» في اليوم قبل الأخير من أيام العمل للفترة المعنية. 
” - لخصة الدولارء تحدد بسعر السوق ليومين من أيام العمل سابقين على تاريخ 
القيمة المعنية . 1 


)١5(‏ ينص قرار إجتماع بروكسل (ضمناً) على أن بلدا عضو (كما في حالة المملكة المتحدة) لا يشارك 
في آلية سعر الصرف, لا يمكنه الحصول على دعم في الأجل الأقصر. ولكنه يسمح أثل هذا البلد (صراحة) 
بأن يشارك في عملية إنشاء الوحدات النقدية الأوروبية في مقابل إيداع الاحتياطيات. 

19) إلى الحد الذي لم يتم فيه إتمامها بواسطة مبيعات الممتلكات بعملة الدائن. 

)١5(‏ لا تمنع هذه الأحكام من إجراء الأشكال الأخرى من التسوية المتفق عليها بين المصرفين المركزيين 
الدائن والمدين. ولا بد أيضاً من ملاحظة أن تكوين الاحتياطي في هذا الخصوص سيتقرر على أساس 
الاصول المقومة بعملات قابلة للتحويل وبحقوق السحب الخاصة. أما الممتلكات من الذهب. فيمكن 
إستخدامها إذا ما تستى قبول السعر الذي يقترحه المصرف المركزي المدين من جانب المصرف المركزي 
الدائن , 


كنا 


وتجدر أيضاً ملاحظة أنه في) يتعلق بالفائدة على موازين وحدة العملة الأوروبية. فقد 
تقرر أن تقوم المصارف المركزية الى تقل أصوها من وحدة العملة الأوروبية عن مبيعاتها 
الآجلة من هذه العملة إلى صندوق التعاون النقدي الأوروبي بدفع فائدة على الفرق بين 
هاتين الكميتين من تلك الوحدات إلى صندوق التعاون النقدي الأوروبي (كجزء من 
عمليات التبادل). ويقوم الصندوق من جانبه بدقع فائدة إلى المصارف المركزية التي تتجاوز 
أصوها من الوحدة النقدية الأوروبية مبيعاتها الآجلة - وتكون الفائدة على الفرق بين هاتين 
الحصيلتين(65) , 


(ج) آليات الائتمان القصير الأجل والمتوسط الأجل 

كما ذكرنا سابقاً. ل ينص قرار بروكسل على إنشاء وحدات عملة أوروبية في مقابل 
عملات وطنية. كذلك تم الحفاظ على اليات الائتمان التي كانت موجودة طيلة المرحلة 
الأولية من النظام النقدي الأوروبي برغم توسيع تطاقها لكي تبلغ 58 بليون وحدة عملة 
أوروبية من الائتمان الفعال والمتاح. وقد خصص ١4‏ بليون من هذا اللمبلغ للدعم النقدي 
قصير الأجل. وخصص ١١‏ بليون وحدة نقدية أوروبية للمساعدة الالية المتوسطة الأجل. 
والمهم أنه لا بد من مقارنة المبلغ الاجمالي لهذه البلايين الخمسة والعشرين مع البلايين 
العشرة من الوحدات النقدية الأوروبية التي كانت متوافرة في السابق . 

ويمكن تعريف الائتمان المتوافر الفعّال على أنه أقصى مبلغ للإئتمان يمكن الانتفاع به 
من قبل النظام في لحظة من اللحظات. 


١|‏ - الدعم النقدي قصير الأجل 

هذا الاتفاق تم إبرامه بين المصارف المركزية في 4 شباط/فبراير 21917١‏ وتم تمديده 
في كانون الثاني / يناير ١91/8‏ عندما انضم الأعضاء الثلائة بالجماعة. ثم جرى تمديده 
وتعديله فيها بعد في آذار/مارس 219414 وفي شباط/فبراير /ا/191. وتتخذ القرارات 
بواسطة لجنة محافظى الجماعة الاقتصادية الأوروبية. ويوفر الدعم النقدي القصير الأجل 
مساعدة مالية لتمويل العجز المؤقت في ميزان المدفوعات. وليس هناك أي شرط موضوع 
مبدئياً على التمويل. برغم أن المشاورات بشأنه تجري في داخل لجحنة المحافظين. لكن عندما 
يتم على وجه المخصوص منح دعم نقدي. فإن لحنة الجافظين تفحص الموقف النقدي 
والسياسة النقدية للدولة المستفيدة. ويعطى المنح مبدئيا لمدة ثلاثة أشهرء. ويمكن تجديده 


)١86(‏ على نحو ما يحدث في التسهيلات الاثئتمانية في الأجل الأقصر. فلسوف يكون سعر الفئدة 
مساوياً للمتوسط المرجح لأسعار الخصم. وسوف يحسب مبلغ الفائدة على أساص متوسط الموازين الحسابية 
اليومية . 


> 
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وتقوم آلية الائتمان على أساس التعايش بين حصص المدينين (سقف على الاقتراض) 
وحصص الدائنين(سقف على الاقراض) لكل مصرف مركزي : وتبلغ حصص المدين ضعف مبلغ 
حصص الدائن. ويوفر النظام أيضاً إمكانية «الاستزادة» من جانب الدائن والمدين على 
السواء. وبصورة أكثر تحديداً يستطيع كل مصرف مركزي أن يحصل. كقاعدة عامة» على 
دعم يساوي قيمة حصص المصرف المدين له بالإضافة إلى الزيادة"'2. وعلى عكس ذلك» 
يمكن نظرياً لمصرف مركزي أن يدعى لكي يسهم بحصته الدائنة بالإضافة إلى الزيادة. 

؟” - المساعدة المالية المتوسطة الأجل 

أنشئت هذه الآلية بقرار مجلس الجماعة الاقتصادية الأوروبية في 78 أذار/مارس 
١‏ ثم تعدل في| بعدء أولاً عندما توسعت الجماعة. ثم في كانون الأول/ديسمبر 
9110 حيث تضاعفت كميته. وبالاضافة لقرار بروكسل. أصدر المجلس قراراً في 
0١‏ رفع به المبلغ إلى ما يساوي إجماليه ١١‏ بليون وحدة عملة أوروبية من 
الائتمان المتوافر الفعال. وتغيرت بذلك الحدود السابقة التي كانت مفروضة على مبلغ 
الدعم المطلوب تمويله من قبل كل بلد. 

مع ذلك فإن قرار إعطاء مساعدة مالية متوسطة الأجل لا يظل في يد لجنة 

المحافظين» ولكنه يصدر بأغلبية معقولة من قبل المجلس وفق توصيات اللجنة. وبعد 
إستشارة اللجنة النقدية. وتوفر الآلية المذكورة منح تمويل متوسط الأجل (؟-ه سنوات) 
لكل بلد في الجماعة يكون «قد تعين عليه أن يتخطى صعوبات أو يواجه تهديداً خطيراً 
متمثلاً في مصاعب في ميزان مدفوعاته» ولا يحق لبلد ماء من ناحية المبدأء أن يتلقى 
مساعدة مالية تزيد على /0٠‏ من حصته الدائنة الاحمالية. 


ولا بد من التأكيد على أن المساعدة المالية المتوسطة الأجل تكون. على خلاف 
التسهيلات الائتمانية في الأجل الأقصرء وني الأجل القصير.ء خاضعة لشروط: فلدى منح 
المساعدة المالية المتبادلة أقر المجلس الالتزامات التى لا بد أن يتاحملها اليلد المستفيد حتى 
يستعيد توازنه الداخلٍ والخارجي» آخذاً في الاعتبار التوجيهات الكمية للسياسة الاقتصادية 


)١1(‏ تقررت إمكانية التجديد لثلاثة أشهر اخرى بعد الستة أشهر الأولى في بروكسل. وهو ما يتفق 
مع المبادىء التوجيهية التي وضعت في بريمن لدعم إتفاقات سعر الصرف الأوروبية بائتمانات كبيرة لمدة سنة 
واحدة (بمتوسط 5-8 أشهر لتسهيلات الائتمان في الأجل القصير جداً و8++#أشهر للدعم النقدي 
المؤقت قصير الأجل أو بفترة إجمالية تبلغ ١4‏ شهراً) . 

(17) من ناحية المبدأء» ليس من حق مصرف مركزي أن يعطى أكثر من نصف الزيادة ولكن هذا 
القيد يمكن إستبعاده إذا ما ارتأى المحافظون أن الوضع الخاص لبلد يطلب هذا الدعم. والاحتياجات الخاصة 
لهذا البلد يبرر ذلك . 


اننا 


المتوسطة الأجل. مع تثبيت مبلغ وشروط الائتمان. ولا سيما فيا يتعلق بالمدة التي 
يستغرقها. وسعر الفائدة المفروضة عليه. 

ومن ناحية المبدأ فإن التمويل المقدم من قبل جميع البلدان الدائنة المشاركة سيأتي 
متناسباً مع الحصص التي قدمتها. إلا أن المجلس قد يعفي بلدا عضواً يعانيء أو من 
المحتمل أن يعاقٍ. صعوبات في ميزان مدفوعاته. و/أو يعاني تدهورا مستمرا في إحتياطياته 
من النقد الأجنبي من جراء مشاركته في تمويل الدعم. وفضلاً عن ذلك. فإن قرار المجلس 
يقضي بأنه إذا ما كان لبلد عضو أن يواجه مصاعب في ميزان المدفوعات. فإن بوسعه أن 
يطرح مطالبته بواحدة أو أكثر من الطرق التالية: 

() تحويل إستحقاقه داخل النظام . 

(ب) إعادة تمويل مساهمته خارج النظام . 

(ج2 التبكير بسداد إستحقاقه على بلد مدين. 

أما وضع البلد الذي أعفي من الاشتراك والذي طرحت مطالبته أو إستحقاقه سوف 
يجري تقييمه على يد اللجنة النقدية التي ستعمد. إذا ما سمح الوضع بعد ذلك. إلى أن 
تطلب إلى ذلك البلد أن يشارك في تمويل الدعم. 


وقد يطلب المجلس السداد المبكر للدعم من جانب البلد المستفيد إذا انتهت الظروف 
التي بررت فيها مضى منح المساعدة المالية المتوسطة الأجل . 


دال - تدابير لمصلحة الدول الأعضاء الأقل رخاء 

لدى إختتام إجتماع المجلس الأوروبي في بريمن. طرح الرئيس المرفق الفني عن 
النظام النقدي الأوروبي. الذي من شأنه أن يخدم بوصفه دليلا للجنة المحافظين واللجنة 
النقدية. رابطأً بينه وبين التدابير المتخذة لصالح الدول الأعضاء الأقل رخاء ضمن الخطوط 
التالية : 


«إن المجلس الأوروبي قد تاقش المخطط المرفق لإقامة تعاون نقدي أوثق يؤدي بدوره إلى خلق منطقة 
إستقرار نقدي في أوروبا. وينظر المجلس إلى هده المنطقة بوصفها هدفاً عزيزأً. كا يتدارس في مخطط دائم 
وفعغال. ولسوف تجرى دراسات موازية حول الخطوات الواجب إتخاذها لتعزيز إقتصادات البلدان الأعضاء 
الأقل رخاء داخل إطار هذا المخطط : فهذه الخطوات لازمة إذا ما كان هذه المنطقة من الاستقرار النقدي أن 


وقد قام المنطق الاقتصادي الذي انطلق منه هذا النبج على أساس أن التكامل 
والائتمانية (وبالتالى أسعار الفائدة). لا بد وأن يعوض عنه بإيجاد أدوات ووسائل مالية فوق 


يدانا 


وطنية. وحتى بالنسبة للبلدان المنفتحة بصورة ملموسة أو للإقتصادات المتكاملة والمترابطة 
على نحو مباشر أو غير مباشر مثل الدول أعضاء الجماعة. فإن التخلى عن الادارة المحلية 
للسياسات التقدية وسياسات سعر الصرف. إنما ينطوي على تضحيات معينة عندما لا تكون 
النوازع التضخمية متقاربةء نعني كلفة العمالة والعجز العام . 


وبغية إقامة مخطط للتكامل النقدي يكون قادراً على أن يتطور إلى أن يصبح منطقة 
عملة حقيقية. فلا بد من العثور على «حل» تلقائي لمشاكل ميزان المدفوعات : وإذا ما تسبى 
حدوث ذلك دون تحويل هذه الصعوبات إلى صعوبات «إقليمية» مع زياده مشاكل العمالة 
والنمو على الصعيد المحلي. ومن ثم إثارة كوامن المناطق0*' المعرضة إلى العجز باستمرار- 
في تلك الخحالة يلزم وجود أدوات ووسائل مالية مرنة وانتقائية تؤدي إلى إعادة توزيع الموارد. 


وقد تضمن مؤخراً ما يسمى بتقرير ماكدوغال (/ا141) تأكيداً قوياً بأنه سيكون 
بالامكان توجيه ميزانية الجماعة الاقتصادية الأوروبية بالتدريج نحو أداء دور إعادة توزيع 
الموارد على الصعيد الاقليمي عن طريق ضمان الوصول إلى الحجم الأدنى «الخرج». 


لكن حقيقة أن بعض البلدان أكدت رفضها الحازم لإعادة النظر في الجوانب النظرية 
والعملية من الآثار السلبية الراهنة المترتبة على ميزانية الجماعة والتى تسبيت عن السياسة 
الزراعية المشتركة - فقد نتج عن ذلك أن أصبح من الصعوبة بمكان النظر في المشاكل 
المعقدة التي تنطوي عليها التدابير المتخذة لمصلحة الدول الأعضاء الأقل رخاء في إطار واحد 
ومتناسق . 


وبرغم أن النتائج الفعلية التي تم التوصل إليها على صعيد كل من إيطاليا وايرلندا 
وما الدولتان الأقل رخاء اللتان تلترمان باتفافقات سسعبر الصرف 5 النظام النقدي الأوروبي» 
قد أسفرت عن بعض الآثار الكمية(*"2, إلا أنبها لم تصل إلى الحد الذي يبرر حدوث تقدم 
واضح على طول الخط الذي يبدو أنه قد اتفق عليه في بريمن. والذي تمثل في إجراء 
مراجعة تدريجية واسعة ليزاتية الجماعة. 


(18) أنظر مثلا: 
.(967! :تمملوت!) كصمتعع لعمماءبء2آ1-ععلصنا لمه لزعمعط] عتسسمسمعظ .لملعجكلة .1م 
(19) قروض الجماعة التي قصدت مبدئياً إلى تمويل المشاريع والبرامج المتصلة بافياكل الارتكازية 
الأساسية. تم توفيرها لمدة حمس سنوات. وبحد أقصى قدره بليون من الوحدات الحسابية الأوروبية كل 
سئةق مع إعانات لسبعر المائدة تبلغ / (العائد الصاني من هذه الاعانات يقسم إل حخصص سكوية يمبلغ 
٠‏ مليون وحدة حسابية أوروبية لمدة حمس سنوات). وفي حين أن المملكة المتحدة تبقى تخارج إتفاقات سعر 
الصرف الأوروبية» فإن هذه التسهيلات يجري منحها لإيطاليا (©) وإلى إيرلندا «). 


57844 


الثاً - عمليات النظام النقدي الأوروي 
خلال شهوره السبعة عشر الأولى 

إن استعراض الأشهر السبعة عشر الأولى من عمليات النظام النقدى الأوروي. 
داس حزائت منية عن عوك الظام» مكل تمؤرلة أل لشيهها إل علمين' فر اكه حل 
أساس تطور وحدة العملة الأوروبية مقايل الدولار (أنظر الشكلين ١‏ و؟). 

ألف - تغطي المرحلة الأولى من النظام الفترة من ١1‏ آذار/مارس إلى آخر أيار/مايو 
سنة 2١91/4‏ وقد تميزت الفترة بقوة تسبية للدولار في مقابل وحدة العملة الأوروبية. 
وبالذات المارك الألماني. وبتوترات ثنائية في إطار النظام النقدي الأوروبي بين الكراون 
الداماركي والفرنك البلجيكي. وخلال تلك الأشهر حدثت تدخلات كبيرة ضمن الموامش 
المعتمدة. وعلى سبيل التقصيصن عندما كان مصرف روما يشتري دولارات لمنع ما اعتبره 
المصرف إرتفاعا مفرطا لليرة الايطالية. كان المصرف الألماني الاتحادي يتدخل في الجهة 
المعاكسة لمنع إنخفاض المارك الألماني بما من شأنه أن يزيد مشكلة التضخم المحلي سوءا. 
مثل هذه التدخلات من جانب المصرف الألماني استمرت أيضاً في أيار/مايو. عندما عبر 
المارك لأول مرة خط الصفر من مؤشر الانحراف وبالتالي (؟7 أيار/مايو) وصل إلى الحد 
الأقصى الذي بلغ 6 في مقابل الفرنك البلجيكي (أنظر الشكلين ” وه). 

باء - وتغطي المرحلة الثانية الفترة من حزيران/يونيو إلى الأحد 77 أيلول / سبتمبر 
عندما تمت أول عملية لإعادة تحديد الأسعار المركزية في بروكسل. وخلال هذه الفترة التي 
تميزت بتدهور مستمر للدولار. صمد الارك الألماني عند أو قرب 95,76/ في مقابل الفرنك 
البلجيكي والكراون الدانماركي . وهنا تكتسب التدخلات عند الهوامش الثنائية نسباً ذات 
دلالة. وفضللً عن ذلك. تم العمل بتدابير نقدية من فبل مصارف مركزية متنوعة» لمكافحة 
التضخم أو حماية عملاتها الخاصة. وقد تمثلت هذه التدابير في الأساس في رفع أسعار 
الفائدة. ولقد كان التصاعد الذي حدث في تلك الفترة (أنظر الجدولين ١‏ 59؟) متأثرا 
ولا شك بزيادة الأسعار في المانيا التي كانت عملتها. كا ذكرناء. عند قمة مدى الهامش 
الضيق. وقد جاء ذلك مدفوعاً رةه في مواجهة الأثر التضخمي الناجم عن ارتفاع أسعار 
الطاقة''©2. وقد انطوى إنخفاض الدولار. في تلك الفترة أيضاء. على تحركات ملموسة وإن 


)7١(‏ قد نذكر في هذا السياق أن الأثر الذي تغلغل محلياً لتلك الزيادة الدولية في أسعار الطاقة قد 
تباين من بلد لآخر داخل الجماعة الأوروبية. ففي حين عملت بلدان منها على تأخير العملية ومقاومتها. 
عمدت بلدان اخرى (وبالذات المانيا) إلى السماح فوراً بإتاحة المجال أمام هذا الارتفاع كي يسود الشعور به 
بصورة حادة. وهكذا فمى المانية أظهر بند «الوقود والطاقة» في الرقم القياسي لأسعار المستهلكين لشهر 
آب/ اغسطس 1١91784‏ زيادة بمقدار /ا7/ بالنسية للسنة الماضية . هذا في حين أن الارتفاع المناظر كل مثا 
5 و7١/‏ و8,6١2/‏ على التوالي في كل من هولندا وفرنسا وايطاليا. 


حيان 


تكن متباينة في أسعار الصرف الفعالة (والحقيقية). وكان هذا من بين العوامل التي 
وضعت في الاعتبار أثناء التفاوض (الصعب) في بروكسل الذي جرى يوم 7 أيلول / سبتمبر 
والذي أوضحت السلطات الالمانية النقدية خلاله أن الجمع بين التوترات الي حدثت داخل 
الجماعة وبين ضعف الدولار ينطوي على تكاليف فادحة فيا يتعلق بالاستقرار المحلي لديها. 
ومن هنا تقرر إعادة تحديد الأسعار المركزية بما يتضمن رقع المارك بنسبة ©/ مقابل الكراون 
الدافاركي و5؟/ مقابل جميع العملات المشاركة. 


جيم - تبدأ المرحلة الثالثة من إعادة التحديد الذي تم في بروكسل وحتى كانون 
الأول/ديسمبر. وفي هذه المرحلة أيضا اتسم اتجاه الدولار بأهمية قصوى. وقد تبع 
الاتفاقات التِى تم التوصل إليها في هامبورغ بين السلطات الأوروبية وبين الوزير ميللر 
والرئيس فولكر تدابير أعلنت في ” تشرين الأول/أكتوبر. وأتاحت وقف الاتجاه المابط 
للدولار. وإذا كانت التوترات قصيرة الأجل داخل النظام النقدي الأوروبي قد هدأت, إل 
أن استقرار أسعار الصرف ظل يحدث بواسطة عمليات تدخل لا يستهان بها داخل الهوامش 
المعتمدة. ولا سيا باستخدام الدولارات دعا لهذه العملة بالذات. 

وقد أسفر الضعف التزايد للكراون الداتماركى عن إعادة تحديد أخرى لأسعار 
الصرف انطوت على خفض قيمة تلك العملة بس 5 في مقابل جميع العملات 
المشاركة الأخرى. وواصلت أسعار الفائدة إتجاهها التصاعدي بالأسعار الاسمية. وقد عمد 
المصرف الألماني بالذات إلى رفع سعر الخصم لديه من 8/ إلى 5/ في أول تشرين 
الثاني / نوفمبر. 

دال - تغطي المرحلة الرابعة من النظامء الفترة التي تبدأ مع بداية هذه السنة إلى 
آذار/مارس منها. وخلال هذه الفترة تأثرت تطورات سوق الصرف أساسا بذلك الارتفاع 
المتواصل والسريع في أسعار الفائدة الأمريكية. وقد بدأ الدولار. الذي كان مستقرا إلى حد 
لا بأس به في كانون الثاني/يناير. في التحسن بعد أن رفع سعر الخصم الأمريكي في 
منتصف شباط/فبراير (بنسبة واحد في المائة). ثم ما لبث أن ارتفع بقوة في اذار/مارس. 
وجاء ذلك أساساً نتيجة الحركة الصاعدة في أسعار الفائدة القصيرة الأجل (ارتفع السعر 
الأساسي بخطوات سريعة إلى )/١4,6٠‏ وقد حثت على ذلك أيضاً التدابير النقدية 
والائتمانية التي انطوى عليها العم ببرنامج رسمي لمكافحة التضخم. 

وقد تعرضت العملات المشاركة في النظام النقدي الأوروبي من ثم لتقلبات ملموسة 
فقد بدأ كل من الكراون الداماركي والمارك الألماني في الانحدار إلى الحد الأدن من مدى 
التقلب. وذلك على خلاف الفرنك الفرنسي الذي تصدر وحده قمة النظام في آخر 
اذار/مارس (أنظر الشكل 4). 


وتجدر ملاحظة أنه في مرحلة قوة الدولار هذه. لم تستطع التدابير التي اتخذتها 
السلطات الالمانية أن تحمي المارك من الحبوط (وقد تمثلت تلك التدابير في رفع سعر الخصم 
وفي بيع الدولارات في سوق الأوراق المالية) وذلك بسبب التدفق الكبير لمبالغ قصيرة 
الأجل. بسبب سرعة زيادة التباين في سعر الفائدة لمصلحة الدولار. مثل هذا الموقف. 
الذي جاء على خلاف ما حدث في أيار/مايو 1414 سمح لمؤشرات الانحراف للعملات 
الأضعف (وبخاصة الفرنك البلجيكي بأن يتحول بعيداً عن العتبة السفلى (أنظر الشكل 5) 
كما أتاح للمصارف المركزية المرتبطة بتلك العملات بالتقليل من تدخلاتمها في أسواق 
الصرف . 


هاء - خلال المرحلة الخامسة من النظام التى استمرت حتى تموز/يوليو. كان أهم 
التطورات هو ابوط الحاد للدولار مقابل جميع العملات الأخحرى تقزيبا: إذ سرعان 
ما انعكست في أول نيسان/ابريل حركة صعود الدولار الى كانت قد سجلت منذ منتصف 
شباط /فبرايرء وما لبئت هذه العملة الأمريكية أن واصلت ضعفها إلى طيلة بقية الفترة 
تقريباً. وقد حدث ذلك أساساً يسبب هبوط حاد جداً حدث في أسعار الفائدة الأمريكية 
مشيراً إلى حدوث كساد. وسط آثار متحققة عن تضخم متواصل. وقد أتاح هذا الاتجاه 
الذي سلكه الدولار. للنظام النقدي الأوروبي أن يخفف من القيود السابق فرضها. ومن 
هنا بدأت المسافة بين العملات». والتي كانت تراعي هامشا من 0/7,56. تضيق بشكل 
ملموس, في حين تحرك مؤشر الانحراف بعيداً عن العتبتين العليا والسفل (اللهم باستثناء 
الليرة الايطالية التى أسفرت عن ضعف مشهود ولا سيا في حزيران/يونيو. وإن كانت 
لم تصل إلى عتبة الانحراف ولا إلى الحد الموجب للتدخل). 


وعلى كل. إذا نظرنا إلى تلك الأشهر السبعة عشر في مجملهاء فلقد نلحظ تطور النظام 
النقدي الأوروبي وقد اتسم أساساً باستقرار نسبي في أسعار الصرف الاسمية. في حين أن 
أسعار الصرف الفعلية - التى تعكس المواقف التنافسية - أظهرت تباينا ملحوظا. مثل هذا 
الوضع- يتطلك .يذل “غباولة جاذة: ايض اوتجه: التباين. أو الاتتحراف: .داخل. الجماعة على 
صعيد عوامل التضخم الأساسية. ألا وهي كلفة العمالة. والانتاجية. واتجاهات التمويل 
العام. ذلك لأنه إذا ما كان للاختلاف في معدلات التضخم أن تستمر أو تتفاقم فلسوف 
يصبح النظام في خطر أن يصبح نوعا من مخطط المستوى الزاحف لسعر الصرف,. بما ينال 
من قدرته على قيادة مسيرة التكامل النقدي الأوروي9"). 

(١؟)‏ هذه المخاطرة جرى إيضاحها بجلاء على يدل ظلننم0كلاتا ومتع مم5 مطل .ومعمعصرط1 للح 


-0لمع1 د ماعلا منعءممصنط كى تكللاع عط أن مم0 عطك1ته امعجولة 5 خآ «معئوية للماعمماح 


979] ععطصوت حول ,علهسهتجمدععنس1 معتدر 


كن 


وفضلاً عن ذلك. يمكن ملاحظة ثلاثة ملامح مهمة للنظامء في ضوء التجربة التي 
شهدتها الفترة المطروحة للبحث. 

أولاًء كان هناك اللجوء المتكرر إلى التدخلات على صعيد الحوامش المعتمدة سواء 
لعملات الجماعة الاقتصادية الأوروبية أو لعملات طرف ثالث52'©. ولقد كانت هذه 
التدخلات حتى نهاية سنة 191/4» ضمن المدى من ٠١‏ إلى واحد فيا يتعلق بتلك الملتزمة 
بالحدود المعروفة. وتعكس هذه الحقيقة بلا مراء درجة عالية من التعاون والتنسيق بين 
المصارف المركزية» بما من شأنه منع حدوث توترات مع ضمان ظروف سوقية منضبطة. إل 
أن تلك التدخلات لا بد من الاعتراف بقدرتها على تحويل الاشارات الممكن إستقصاؤ ها 
من مؤشر «بحت» ينطوي ع نظام تبيان الانحراف الحاصل. حيث لا ينبغي أن لا تبدأ 
التدخلات في السوق المالية إلا بعد الوصول إلى عتبة الانحراف. 

ثمة نقطة اخرى تتعلق بالأهمية النسبية للتدخلات في الدولار والعملات الأخرى 
للجماعة. إن إجمالي التدخلات الكلية على صعيد النظام النقدي الأوروبي في سنة ١91/8‏ 
يمكن تقديرها بداية بحوالي /٠١‏ بليون دولارء حيث جرى أكثر من ثلاثة أرباعها على صعيد 
الدولار وحده (والربع الباقي يخص التدخلات في العملات الأوروبية من جانب صندوق 
التنمية الأوروبي). وتوضح هذه الأرقام البسيطة بجلاء أهمية التنسيق في سياسة الدولار التي 
سنطرحها للنقاش في الفقرة رابعاً فييا يلي. 

أما عن التدخلات في أسواق الصرف, فلا بد أيضاً من ملاحظة أن التدخلات التي 
حدثت في العملات الأوروبية للجماعة تمت تغطيتها إلى حد كبير بواسطة تسويات فورية. 
وإذا كان الأمر قد انطوى سلباً على بعض اللجوء إلى تمويل في الأجل القصير جداً. إل أنه 
لم يكن ثمة لحوء إلى دعم نقدي قصير الأجل أو مساعدة مالية متوسطة الأجل . 

أخيراًء ففي خلال تلك الشهور اتسم عمل مؤشر الانحراف بسمة غريبة كان قد 
جرى التركيز عليها في المناقشات الفنية التي سبقت بدء العمل بالنظام. ومن ثم تأكدت من 
جديد من خلال التجرية ذاتها: كان يحدث أحياناً الوصول إلى الهامش الثنائي بين عملتين» 
قبل أن ينبىء المؤشر بأن واحدة من هاتين العملتين هي العملة المنحرفة9'©. فمثلاً بدأ 
«جرس إنذار وحدة العملة الأوروبية» يرن بالنسبة للفرنك البلجيكي بعد شهر من وصول 
هذه العملة إلى الحد الأدنى من مدى التقلب. وذلك في مقابل الكراون الدانماركي . 

(؟7) لاحظ في هذا الصدد أن التذخلات في اغوامش بالنسية لعملات الجماعة الاقتصادية الأوروبية 
دلت إستثنائية في ظل قواعد «الثعبانه. 

(5) المعالحة الرياضية هذه النقطة تجدها في : 0ل ع هلممتعمدمم عممتعىء كلتصب لأدد نفساد ,درعكدلة 
مقلم الععل ممعاطمهم له مءاتلهمة متعءموممة ملا .تووم .5 :(1979 ,مصتلد14 !1 بدمعمامظ) 35د 


.(1979 ,هئلة0'11آ معصدظ .عكن لقص امد عه؟ أمفعدوعم15) , مظللذاك ملاعم وجمعووعليل تل كره؟ 


ذجانا 


تطور العملات الرئيسبية الخارجة عن الجماعة الاقتصادية الأوروبية في مقابل الوحدة النقدية الأوروبية على 
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() نقطة التدخل العليا (السفل) لليرة الايطالية تمثل أقصى مدى نظري في مواجهة أضعف (أقوى) 
عملة ضمن النطاق الضيق (+- 7,176/). 

. ١91/9 أول تحديد للأسعار المركزية بالنظام النقدي الأوروبي النفذ في 74 أيلول/سبتمبر‎ )١( 

(؟) ثاني تحديد للأسعار المركزية لنظام النقد الأوروبي المنفذ في ١‏ تشرين الثاني/ نوفمبر 191/8 . 


لفن 


تطور مؤشر الانحراف0©» 
الشكل رقم (ه) 
الشكل رقم (0) 


(*) نقيس مؤشر الانحراف. على أساس مقارن (نسبي) مركز كل عملة مشاركة في آلية سعر الصرف 
الأوروبية في مقابل السعر المركزي للوحدة النقدية الأوروبية. ويبلغ أقصى مدى للإنحراف أقصى نسبة مثرية 
يمكن أن يصل إليها (صعوداً أو هبوطاً) سعر السوق هذه الوحدة بالنسبة لآأي عملة وفي مواجهه الس 
المركزي للوحدة النقدية الأوروبية. ويعبر عتها بأنها ٠٠١+‏ : وعتبة الانحراف هي +704 وتجري الحسابات 
على أساس أسعار السوق الفعلية مع تصحيح تحركات الليرة والاسترليني خارج النطاقات الضيقة (5.58:) 
والعلامة (-) + 8 تشير إلى صعود (أو هبوط) الوحدة النقدية الأوروبية مقابل العمنة المطروحة للنظر سواء 
كانت عهلة ضعيفة (أو قوية). 

)١(‏ أول إعادة تحديد للأسعار المركزية للنظام النقدي الأوروبي منفذ إبتداء من/4أيلول /سبتمير 
ملكا 

)1١(‏ ثاني إعادة تحديد للأسعار المركزية للنظام النقدي الأوروبي منفذ إبتداء من 0 تشرين ثاني / نوقمبر 
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المصدر : الاسواق الالية العالمية . 


رابعاً - افاق النظام النقدي الأوروبي 


ألف - إعتبارات متعلقة بإنشاء صندوق النقد الأوروبي وبدور وحدة 
العملة الأوروبية في المرحلة النهائية من النظام. 


رأينا فيها سبق أنه في اجتماع بروكسل تبي المجال لتوحيد أو إدماج الأجهزة الائتمانية 
القائمة ف صندوق نقد أوروبي واحد يقوم بعد سنتين كحد أقصى . من بداية النظام . 
وحتى إذا لم يكن القرار الغبائي قد أعاد ذكر المبادىء التوجيهية الى سبق صدورها في 
بريمن والتي تعين إقامة الصندوق على أساسهاء إلا أنه أكد أن إنشاء صندوق النقد الأوروبي 
لا بد وأن يحقق المبادىء الأساسية التالية : 
١‏ - الافادة الكاملة من وحدة العملة الأوروبية بوصفها دعامة للاحتياطى ووسيلة 
؟ - تحسين التنسيق بين سياسات سعر الصرف» سواء على صعيد عملات الجماعة. 
أو مع عملات الطرف الثالث. فضل عن الارتقاء بالتنسيق بين السياسات النقدية . 


* - تعزيز التواؤم والاستقرار في اقتصادات البلدان الأعضاء . 


هذاء ولا يزال الجدل السياسي والقانوني والاقتصادي حول صندوق التقد الأوروبي 
قائّا. كا أن ثمة دراسات فنية يجري إعدادها بواسطة اللجنة النقدية ولحنة المحافظين. 
ولكن يبدو مستبعداً جداً أن يتسنى للصندوق بدء عملياته في آذار/مارس ١198١‏ حسب 
الخطة الأصلية. وهذا يعتمد على مدى تعقد المشكلة المطلوب مواجهتها. وكذلك على 
التغيرات التي طرأت على الوضع الاقتصادي العام نتيجة للصدمة النفطية الثانية. 

على أن ثمة عدداً من المبادىء العامة تولدت من خلال التحليلات التى أجريت حتى 
الآنء ولا سيم فيا يتعلق بالحاجة إلى التقدم بخطوط متوازية نحو التكامل النتقدي 
الاقتصادي. الأمر الذي يستوجب, من ناحية أخرى. السير ضمن نهج تطوري حتى يقوم 
صندوق النقد الأوروبي متماشيا مع الظروف السائدة والتقدم المحقق في مجال التكامل 
الاقتصادي والنقدي والمالي على صعيد الجماعة الأوروبية. 

وفضلاً عن ذلك. جرى إيضاح ثلاثة خيارات رئيسية فيما يتعلق بدور وهيكل 
صندوق النقد الأوروبي المنتظر: 


١‏ - إقامة مؤسسة تكون ممائلة في الأساس لصندوق التعاون النقدي الأوروبي: 


ا 


؟ - إقامة مؤسسة تنشأ وكأنها «صندوق نقد دولي - مرتبط بالبنك الدولي» لكن على 
صعيد إقليمي ؛ 


* - إقامة مصرف مركزي وليد. 


إن النبج الأول. الذي يمكن تسميته بنهج الحد الأدنء يقول بأن يأتي الصندوق 
مقصوراً أساساً على الدور الحسابي الذي يؤديه صندوق التعاون النقدي الأوروبي الراهن. 
وبالذات. بغير تحمله أية مسؤ ولية مباشرة متعلقة بالتدخلات في سوق الصرف ولا في 
صياغة التوجيهات المتعلقة بتنسيق السياسات النقدية. وفيا يتعلق بالوظائف الراهنة التى 
يؤدءها صندوق التعاون. قد يمكن توسيع مفهوم الصندوق النقدي الجديد إلى آخر 58 
حسب هذا النبج. كيما يشمل الادارة المباشرة لوحدات (51915) (يلزم أن يأتي منح 
الصندوق لائتمانات من واقع موارده الخاصةء أو من الأموال المقترضة في كل حالة من 
المصارف المركزية). وفضلاً عن ذلك يمكن تطويل النظام الراهن للتبادل المستمر لوحدة 
العملة الأوروبية مقايل الأصول الاحتياطية الموجودة خارج المنطقة. وبصورة لا نهائية» مع 
تخويل الصندوق صلاحية إدارة تلك الاحتياطيات. 


وحسب نبج وصندوق نقد دولي - بنك دولي على الصعيد الاقليمي» فإن الصندوق 
سوف يتطلب سلطات ستكون في الغالب ذات طابع اقتصادي. إذ سيتعامل أيضا مع مشاكل 
هيكلية.سوف يتحمل في هذه الحالة مسؤولية إدارة ال (512845) وال (8011"8) (مم 
استخدام موارده الخاصة أو أموال مقترضة كما في الحالة السابقة). ولسوف تأتي الائتمانات. 
في ظل نظام يقوم على الخصصء وعلى حقوق السحب. كنظام العمل في صندوق النقد 
الدولي. إئتمانات مشروطة بالأساس. ولا سيا في حالة المساعدة المتوسطة الأجل. حيث 
تتكافاً الشروط مع الالتزامات الرسمية التي يتحملها البلد المدين. كذلك سوف يتعين على 
الصندوق إما أن يؤدي دور مصرف الاستثمار الأوروبي أو يعمل على الأقل في تعاون وثيق 
اماً مع هذا المصرف. 


كذلك فإن الهج الثالث يعطي الصندوق دوراً أقوى وأكثر استقلالية من صندوق 
التعاون النقدي الأوروبي كما يفعل النبج السابق. وإن كان ذلك سيتوجه أكثر صوب إنشاء 
مصرف مركزي فيدرالي وليد. إن الصندوق سيمنح. أولا وقبل كل شيعء. مسؤ ولية إدارة 
ال (51345). ولسوف يكون بمقدوره أيضاً أن يتولى إدارة التسهيلات في الأجل القصير 
جداً (التى ستظل فورية وتلقائية وغير مشروطة) كما سيحفظ حسابات (81158) بغية 
الاحتفاظ. بصورة كاملة متجانسة عن الوضع الائتماني للبلدان الأعضاء. ولسوف يصدر 
الصندوق أيضاً وحدات العملة الأوروبية في مقايل مساهمات في أصول الاحتياطي من قبل 


المصارف المركزية الأعضاء وذلك على نحو ما هو معمول به في صندوق التعاون النقدي 


لحكل 


الأوروبيء ولكن تلك المساهمات ستتخذ شكلاً محدداً (مبيعات أو فلنقل مساهمات 
رأسمالية) وذلك حتى تنتقل ملكية الاحتياطيات ومسؤولية إدارتها إلى يد النظام النقدي 
الأوروبي. كذلك يستطيع الصندوق أن يصدر وحدات عملة أوروبية في مقابل أنصبة من 
العملات الوطنية. ولا بد أن يكون لديه في نباية المطاف سلطات عملية أكبر من تلك 
المخولة لصندوق التعاون الحالي» ولا سيا في قدراته على دعم التنسيق والسياسات النقدية 
الوطنية» من خلال التدخل في السوق النقدي . 

ومن الواضح ان الوقوف عند واحد من الخيارات الثلائة السالفة الذكر ستنجم 
عنه آثار مهمة بالنسبة لعملية التكامل التقدي في أوروبا. ومن هذه الوجهة يبدو واضحاً 
في رأيناء أن نبج «المصرف المركزي» هو القادر على ضمان مزيد من التقدم والتطور لهذه 
العملية» وذلك حسبم| يقضي به قرار بريمن في مبناه ومعناه. 

إن نهجاً من هذا القبيل يتطلب إيلاء اهتمام خاص إلى طبيعة وحدات العملة 
الأوروبية ومن ثم إلى آليات إنشائهاء ولا ينبغي أن يكون ذلك بالضرورة ضمن مدخل 

فبالنسبة أولّ لإصدار وحدات العملة الأوروبية مقابل مساهصات في الأصول 
الاحتياطية» نعتقد أنه يلزم في آخر مراحل النظام اصطناع آلية تتيح تجميعاً جزئياً حقيقياً 
للاحتياطيات. كذلك لا بد من تنشيط مورد آخر لإنشاء وحدات العملة الأوروبيةء قائم 
على أساس مدفوعات من العملات الوطنية. 

وني هذا السياق لا بد أن نستلهم بعضاً من محتوى النقاش الذي كان قد دار في 
مطلع الستينات(؟؟) حول إصلاح النظام النقدي الدولي فيا بين تريفن. وميد وبرنشتين 
وغيرهم : فمثلا قال ج . ميدء وهو يدرس إنشاء صندوق نقدي على صعيد أوروبي» منذ سنة 
617 بأنه لا بد أن يكوّن مؤسسة ويدفع فيها جميع الأعضاء مبالغ معيئة من عملا صو .وها أيضا 

من احتياطياتهم بالذهب والدولار. . 

ونظن أن هذا اراي ل لا يزال له وجاهته. ونود أن نذكر مجدداً أن آلية من هذا 
النوع. وقد قال بها فعلا اجتماع المجلس الأوروبي في بريمن. لا بد وأن تطرح للنظ 
بوصفها جز لا يتجزأ من الاطار النظري للنظام النقدي روي 


(75) أنظر مثلا: 
#اعلجع18 ولع ارون « بوء عون لاتقاع م110 لمموعاما عه]! مممعووظ اإمتامدط ؤ .متعامو8 للع 
كأمعدولاة )0 ععمقلد8 عط1» .علمعءل١؟‏ بطل :1964 4.مم لعلو81ة )0 توعصسسك امعساكعحم1ة لمد 
0 .متاكترة .2 بر1957) ١.67‏ لةفكتاول عتستمممعظ «.وعرم علد[ ععرع موعممعيع 2 غه حورعاطمعوم 
م :عرولا بلاعل!) 102021088 سه ازهله 1 .جملععاكء لا تمعاكرك جمماعدول١ة‏ لأمممتأمصسعاد1 


.(1968 عدنان1] 
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وفيا يتعلق بالملامح العملية لهذا المصدر من مصادر إنشاء وحدات العملة الأوروبية» 
يمكن تصور النموذج التاللي» حسب التوجيهات الصادرة في بريمن: تحصل بلدان الجماعة. 
في مقابل الدفع بالعملات الوطنية (الداخلة تحت بند أصول الصندوق) على إيداعات وحدة 
العملة الأوروبية (التى ستكون خصوماً على الصندوق)؛ ولن تكون هذه الإيداعات متاحة 
بغير قيد أو شرطء ولكن يمكن النظر إليها على أنها ودائع مقيدة بأجل. أما البلد الراغب 
باستخدام وديعته. فعليه أن يخضع لقواعد التكييف. ومن ثم يجري إطلاق وحدات العملة 
الأوروبية على دفعات حسب النتائج الحاصلة. مع ذلك. ما أن يتم إطلاق تلك 
الوحدات» يلزم أن تتمتع بنفس القوة وبنفس السمات التي تتمتع بها تلك الصادرة في 
مقابل مساهمات في الأصول الاحتياطية. كما أنها سوف تمثلء. بالذات. وسيلة متكاملة 
للتسوية فيا بين المصارف المركزية بالجماعة الأوروبية. 

ومن الطبيعي في هذا النموذج. أن تصبح التزامات الصندوق أو خصومه وهي 
إيداعات الوحدة النقدية الأوروبية المحفوظة لدى المصارف المركزية هى الوسيلة الفعالة 
للتسوية بالنسبة للنظام . ١‏ 

إن هذا النموذج الذي فرغنا من وصفه يجنح إلى تأكيد نوعية وظائف «المصرف 
المركزي» للصندوق الجديد. وهو يبيء القاعدة المؤسسية لجعله نواة لمصرف مركزي 
أوروبي» عندما يتم التوصل إلى مرحلة التوحيد النقدي الحقيقي . 


باء - النظام النقدي الأوروبي هو إطار النظام النقدي الدولي - 

بعض ملاحظات 
١‏ - العلاقة مع الدولار ا 

ثمة أسباب عدة تبرر لماذا تتبنى بلدان في المجموعة. من ناحية المبدأ. أفكارا متباينة 
عن سعر الصرف الملائم والمستمر فيها بين عملاتها والدولار. 

فهناك أولاً حقيقة أن اداء الدولار لن يكون له. مع ثبات سائر العوامل الأخرى. 
نفس الأثر على التنافس بين البلدان الأوروبية. بسبب الأوزان المختلفة لتجارة الولايات 
المتحدة مع كل بلد منها. 

وفضال عن ذلكء. فلسوف يتباين المستوى المطلوب لسعر الصرف الفعلي من بلد إلى 
آخر حسب الأهداف الاقتصادية النهائية المتوخاة. فالبلدان المعنية أساسا بالآثار الناحمة عن 
سعر الصرف بالنسبة لاستقرار الأسعار داخلياً. سوف تفضل. ضمن حدود معينة على 
الأقل. سعر صرف عال لعملاتها مقابل الدولار. ني حين أن البلدان الأخرى التي عبتم 
أكثر بالحفاظ على عنصر التنافس. سوف تفضل سعر صرف أقل مقابل الدولار. 


غ١‎ 


وف ضوء هذه الظروف. قد يثبت أن السياسات التي تتخذها بلدان النظام النقدي 
الأوروبي في مواجهة الدولار وتراها ملائمة في هذا الصدد. غير متوافقة فيا يتعلق باتفاقات 
سعر الصرف التي ينص عليها النظام. ولسوف يستحيل على عضوين أو أكثر من أعضاء 
النظام الأوروبي إتباع سياسات دولارية مستقلة لأمد طويل. إذ أن هذه السياسات 
ما تلبث. عاجلاً أو آجلا. أن تتصادم مع الالتزامات قبل النظام النقدي الأوروبي» وعند 
أي من تلك النقاط سيتعين على بلد واحد. على الأقل. أن يعدل من سياسته الدولارية, 
أو يحدث بدلا من ذلك إعادة تحديد للأسعار المركزية على صعيد النظام . 


من هنا لا بد أن يجري استكمال اتفاقات سعر الصرف الأوروبية بتعريف عملٍ 
لإجراءات التنسيق في مسائل سعر الصرف فيا يمخص عملات الطرف الثالث. وبخاصة 
الدولار. وهذا أمر له أهميته الخاصة في ظرف دولي مث الظرف الراهن.» حيث حلت 
سياسة الاهتمام الفعال بمسار القيمة الخارجية للدولار محل سابقتها التي اعتمدتها السلطات 
الأمريكية وهي سياسة عدم البالاة. إن رسم مدى (تحرك) للتقلب بين وحدة العملة 
الأوروبية والدولار لا بد وأن يتم الاتفاق عليها بين المصارف المركزية وبين الاحتياطي 
الفيدرالي (الأميركي). وعلى المدى المتوسط. يمكن أن يأتي التنسيق على صعيد الجماعة 
الأوروبية ضمن نطاق صندوق النقد الأوروبي» وأن يتم من خلال تدخلات مباشرة في 
الوحدات التقنية» إذا ما كان لعملة «السكود» الأوروبية أن تعم بوصفها عملة موازية. 

وعلى صعيد أعم. لا بد أن نلاحظ ان الاطار العمل المرسوم للنظام النقدي 
الأوروي يختلف كثيراً عن الأشكال القائمة في وضع على أساس تطور أسعار الصرف 
الفعلية التي سبق اقتراحها بعد أزمة نبج فيرنر وعدم توفيق تقارير مارجولين )1١9178(‏ 
وتندمانز (90)191/5") , 

ومن ناحية أخرى من الواضح استحالة تجاهل تطور أسعار الصرف الفعلية إذا 
ما كان لنا تجنب مخاطرة أن تنجم عن النظام النقدي الأوروبي تشوهات في العملية 
الانتاجيةء بدلا من أن يسهم في النمو المتوازن وأن يؤدي إلى توزيع أفضل للموارد على 
صعيد الجماعة الأوروبية. ولهذا قد يكون من المهم العمل «بقواعد معينة للع فيا يتعلق 
بأسعار الصرف. فضا عما تقضى به اتفاقات أسعار الصرف الراهنة. ولا بد أن ينطوي 
تعريف هذه القواعد على التزام منجانب السلطات الاقتصادية» وأرباب العمل والتقابات. 
ولسوف يتطلب هذا من الناحية التحليلية» تعريف ال حهوامش «المسموح بها» فيم| يتعلق 
بأسعار الصرف الفعلية. فإذا ما تم تجاوز تلك الحوامش فإنها تتيح إجراء تغيير في سعر 


(6؟) أنظر مثلا خطة دوزنبرغ المذكورة آنفأ ص * و عوممطعجظ؟ قهه «مفاعقمة ,امدوعظ مملاد0 
.(1977 :كأعكعتص8) واتسنسصرهن) ممعصوسعب؟1 عط عه؟ معستاء لنت وعتلوط قلسة عممعل11 تعنم 


غ٠‎ 


صرف وحدة العملة الأوروبية حتى ولو جاء ذلك ضمن حد معين متفق عليه سلفاً كان 


ومن الواضح أنه سيلزم تثبيت تلك الحدود. آخذاً في الاعتبار حدوث قدر متوقع من 
التطور في أسعار صرف عملات الطرف الثالث. كا سيلزم إعادة النظر في الحدود إذا 
ما جاء هذا التطور على خلاف ما كان متوقعاً. 


"' --قضية إعادة التدوير 

من بين الموضوعات الرئيسية التي يثيرها الجدل حول مستقبل تطور النظام النقدي 
الأوروبي الاتجاه المرغوب فيه لتطوير استخدام وحدة العملة الأوروبية خارج نطاق الجماعة 
الاقتصادية الأوروبية. وقد ركزت المناقشات مؤخراً حول العلاقات بين الجماعة وبين 
البلدان المصدرة للنفط. 


وقد توصلت رئاسة المجلس الأوروبي في لوكسومبرغ في نيسان/ابريل 148٠‏ إلى أن: 
«المجلس أولى اهتماماً خاصاً إلى العجز التزايد في الحسابات الخارجية للبلدان النامية. وإلى المدى الذي 
وصلت إليه فوائض البلدان المنتجة للنفط. وحجم السيولة الدولية والآثار التي قد تؤدي إليها تلك العوامل 
مجتمعة على استقرارائنظام الاقتصادي المالي الدولي وعلى التجارة. ورأى المجلس أنه يلزم لمعالجة هذه المشاكل 
تعزيز التعاون ف أشكاله الملائمة ين الدول ومع المؤ سيسات الدولية ذات الصلة,. 


وفي هذا السياق ينشأ سؤال حول قدرة الجماعة ككل على أداء دور في عملية إعادة 
التدويرء حتى ولو تم ذلك عن طريق مؤسساتها المالية. فضلا عن الطرق الممكنة لأداء هذا 
الدور. 

وثمة اتفاق عام على صوابية وجود سوق تكميلية لإعادة تدوير فوائلض بلدان الأوبيك 
النفطية. من خلال مؤسسة رسمية. وهناك كثيرون في أوروبا يعتقدون بوجوب أن تؤدي 
الجماعة الاقتصادية الأوروبية دوراً أكبر في هذه العملية. ليس فقط من خلال المبادلات 
الثنائية المباشرة مع بلدان الأوبيك. ولكن من خلال مبادرات جديدة كذلك. منها مثلا 
تعزيز استخدام وحدة العملة الأوروبية في العلاقات الخارجية مع بلدان الأوبيك. 

وعلينا أن نؤكد أن ليس من سبيل ميسور لتنشيط عملية إعادة تدوير حقيقي متعددة 
الأطراف قائمة على أساس وحدة العملة الأوروبية. بغير الوفاء بعدد 0 المتطلبات الأساسية 
وهي : 

)١(‏ استخدام وحدة العملة الأوروبية كأصل لاحتياطي مستقل. وكوسيلة فعالة 
للتسويات داخل الجماعة الاقتصادية الأوروبية . 


لفق 


(5) تدعيم مؤسسات الجماعة ولا سيا فيا يتعلق بإنشاء صندوق النقد الأوروبي 
ليحل محل صندوق التعاون النقدي الأوروبي. 

وفي رأينا أيضاً. أنه أياّ كان مخطط إعادة التدوير الذي يتضمن دور وحدة العملة 
الأوروبيةء فانه لا يجب أن يدخل فيه. لا صراحة ولا ضمناً. أية جوانب من حسابات 
الاستبدال فيا يتعلق بالممتلكات الدولارية. 


لقد تم تجميد حساب الاستبدال بحقوق السحب الخاصة بسبب صعوبة توزيع عبء 
الخسائر الممكنة بين الولايات المتحدة والبلدان الأخرى. بما يرضي جميع الأطراف. ودحن 
لا نرى أن من المناسب لنظام المدفوعات العالمي أن ينشأ فيه حساب من هذا النوع. دون 
أن تقوم فيه الولايات المتحدة بدور فعال. ولقد تثور شكوك حول حساب الاستبدال 
بالصيغة التي اقترح بها في هامبورغ وعلى أساس أن الولايات المتحدة بدأت وكأنها تؤدي 
دوراً مبتسراً: كما أن استبعادها بصورة كاملة أمر غير مرغوب فيه إطلاقاً. 

في ضوء الملاحظات السابقة» وقبل محاولة إعطاء دور للجماعة الاقتصادية الأوروبية 
كطرف رئيسي في إعادة التدوير الرسمية. يلزم تعزيز الاتجاه لانتهاج سبيل متقدم يوصل إلى 
المرحلة الأخيرة من النظام النقدي الأوروبي. 

ونقترح على المدى القصير مخططاً ثنائي الأبعاد أضيق مدى ولكن أكثر فاعلية فيها 
نرجو. 

في المرحلة الأولى يدعى مصرف التنمية الأوروبي إلى تدارس إمكانية الحصول على 
أموالء قد تكون بوحدات العملة الأوروبية من بلدان الأوبيك مباشرةء وبمبالغ تقرها 
الجماعة الاقتصادية الأوروبية» أموال تمنح كقروضء ولكن دون أن يتحمل المصرف مخاطر 
سعر الصرف. إلى مقترضين داخل الجماعة وني البلدان المرتبطة بها. 

وفضللً عن ذلكء يلزم استكشاف الطرق التي تفضي إلى استكمال وتعزيز الترتيبات 
القائمة. وذلك لتوفير مساعدة مالية متوسطة الأجل. وبصورة أكثر تحديداًء سيتواصل منح 
الائتمان بصفة مبدئية من قبل الدول الأعضاء بحيث يكون خاضعاً لشروط السياسة 
الاقتصادية.» ولكن مع وجود شرط واضح لإعادة التمويل من جانب الأوبيك. وقد يقوم 
الائتمان بوحدة العملة الأوروبية دون تحمل أية مخاطر في سعر الصرف, إذا ما كانت أموال 
الأوبيك متصلة أيضاً بوحدة العملة الأوروبية. 


'ولقد يكون من شأن مخطط متوسط الأجل لإعادة التمويل مع الأوبيك. أن يشكل 
أساسا لتمويل مشروط ليزان المدفوعات للبلدان التي تربطها علاقات ؤثيقة مع الجماعة 
الاقتصادية الأوروبية. وهنا يبدو مستصوباً أن لا يكون لمخطط إعادة التدوير أي جوانب 
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متعلقة بحساب الاستبدال. على الأقل إلى أن يتم حل المشاكل المؤسسية المرتبطة بدور 
وحدة العملة الأوروبية يوصفها أصال ثابياً مستقالا . 


امي - 0 تلخيص ونتائج 

قصدنا إلى تلبية متطليين رئيسيين: 

تمثل الأول في محاولتنا إعطاء تحليل ووصف عامين للنظام النقدي الأوروبي مع إعطاء 
بعض الدلائل والمؤشرات العامة «للقيود» التي أخذتها في اعتبارها المجموعات الفنية» والتى 
صادفت إقامة النظام النقدي الأوروبي ذلك فا بين انعقاد المجلس الأوروبي في بريمن في 
تموز/يوليو ١91/8‏ ثم في بروكسل في كانون الأول/ديسمبر من نفس العام . 

ثم حاولنا ثانياً أن نرسم. في ضوء التجربة الى مرت منذ بداية النظام النقدي 
الأوروبي الخطوط الممكنة لتطور النظام في المستقبل. 

ويلزم تفسير النظام النقدي الأوروبي على أساس المؤشرات الصادرة في بريمن. بوصفه 
جهداً يقصد منه إفساح المدى لعملية التكامل النقدي في أوروبا وفق خخطوط رئيسية ثلاثة 
ينبغي اتباعها في وقت واحد: )١(‏ اتفاقات سعر الصرف. (5) اآليات الائتمان 
لمتبادل (يدعمها إنشاء صندوق النقد الأوروبي). (") التدابير المتخذة لصالح الدول 
الأعضاء الأقل ثراء. وفي هذا يتمثل إدراك الحاجة إلى هج للتكامل النقدي قائم على 
الاسهام الفعال في ميزانية الجماعة. 

وفيها يتعلق بالنقطة الأولى. أوضحنا في جملة أمور. المخاطر التي قد تنجم من تحول 
الية سعر الصرف تدريجياً كي تتخذ صورة المستوى الزاحف لسعر الصرف». وذلك 
مالم يحدث في وقت واحد را تقدمية بين «الأساسيات» على صعيد الجماعة. بغية 
التقليل من تباين الضغوط التضخمية فيا بين الدول الأعضاء. ويثور في هذا الصدد أيضاً 
مسألة الانحرافات في مجال أسعار الصرف. مشيرة للحاجة إلى سياسة متناسقة في مواجهة 
عملات الطرف الثالث ولا سيها الدولار. 

وفيما يتعلق بإنشاء صندوق النقد الأوروبي اقترحنا توجيه الدراسات المتصلة هذه 
المسألة وبشكل متعمد صوب إنشاء مؤسسة قادرة على أن تنطور ولو بصورة تدريجية» كي 
تصبح مصرفاً مركزياً أوروبياً. وبصورة خاصة يبدو أن أنسب الأساليب الواجب اتباعها في 
هذا المجال هو ذلك القائم على أساس جانب «الخصوم» من موازنة الصندوق. بحيث يأتي 
إنشاء احتياطى - وحدات العملة الأوروبية - وائتمان وحدات العملة الأوروبية أمراً 
متكاملاً من الوجهة التحليلية» فيؤدي من ناحية إلى تجميع جزئي حقيقي للاحتياطيات» 


يق 


ويؤدي من ناحية أخرى إلى إنشاء إيداع (مقيد) من وحدات العملة الأوروبية مقابل 
مساهمة العملات الوطنية. ويلزم أيضأ إعطاء الصندوق صلاحية القيام بتدخل مباشر في 
أسواق النقد الأجنبي وني أسواق النقد الوطني» وإقامة علاقات مالية مباشرة مع الأوبيك. 
يما يساعد في عملية إعادة التدوير. 

وأخيراً جرت. معالجة مسألة التدابير المتخذة لصالح الدول الأعضاء الأقل ثراء في 
ضوء الحاجة إلى خلق أجهزة مالية فوق وطنية بوصفها أمراً لازماً لعملية التكامل النقدي . 
ومن هنا تبدو أن إعادة هيكلة الميزانية الحالية للجماعة وعلى نطاق واسع. أمراً لا غنى عنه 
لكي يقوم النظام النقدي الأوروبي ويتطور بصورة متناسقة . 


تدبيِل 


في هذا التذييل» سنبحثء. ولو بإيجاز الخطوط الرئيسية للمشكلة المتعلقة بتحليل 
متزامن للانحراف. فيها يتصل بالوحدة النقدية الأوروبية. وعلى أساس أسعار الصرف 
الحقيقية والفعالة0). 

ويمكن التعبير عن مؤشر انحراف الوحدة النقدية الأوروبية بالقيم المطلقة (وليست 
النسبية) على النحو التالي : 


ب« تدا بث# اج بورع كه دز (للم) 
1 (1-7) 27 | 1 لل # 


حيث: (زز) تشير إلى سعر العملة المرجعية ([) على أساس عدد الوحدات من ("]ة) 
لكل وحدة من ([) كما أن (:75) هي وزن كل عملة في سلة الوحدات النقدية الأوروبية. كما 
أن الرمز 2 يشمل جميع وحدات الجماعة الأوروبية بأكملها في حين أن (.) يشير إلى سعر 
معدل التغير لواحد من المتغيرات على أساس قيمة «مركزية» واحدة. 

فإذا كانت (©56) تعبر عن هامش التقلب الثابت لعملات الجماعة الأوروبية حسب 
اتفاقات سعر الصرف (سنفترض هنا أن هذا الحامش هو ذاته الذي يصدق على جميع 
العملات (5> إن:*|) لاستطعنا أن نحصل من (8.1) على: 

ط> إزا|(2.هم) 

وبصورة عامة يمكن أن نكتب مؤشر الانحراف المتعلق بسعر الصرف الفعال كالتالي: 

ونلا - د :1 (3.ه) 
)١(‏ لمريد من التفاصيل في معالجة هذه النقاط أنظر: .(1979)زوومع1 لمن (1979) نعكنا8 


اع 


حيث الرقم القياسي () يخطي, مبدئياً. جميع العملات. كما أن (:*) هي الوزن 
العائد إلى التغير (,:)9" . 

وتبسيطاً للأمرء سنفترض هنا أيضاً أن هناك عملة واحدة مهمة خارج نطاق الجماعة 
الاقتصادية الأوروبية وهي الدولار الذي يعبر عنه بأنه العملة ( 2+1) وتعرف الأوزان 
النسبية للدولار بالنسبة لبلدان الجماعة الأوروبية المختلقة على أنها: ([,8+1") على أساس 
أن (م...1 +0) 


زيجو لك 


+ لز بوسدل) > | 18 | 4.م) 


23 | ع 1ج 


زجوم > | 1 | (5.ه) 


وتبين (8.4) انه على أساس الافتراض المطروح. فان مؤشر «الانحراف الفعال» 
لعملة ([) قادر على التقلب فقط ضمن هوامش هي في حقيقتها متوسط مرجح من المهامش 
المزدوج للنظام النقدي الأوروبي وللتغير الحاصل في مواجهة الدولار منذ التاريخ الذي تم 
فيه تثبيت الأسعار المركزية للنظام النقدي الأوروبي. 

كذلك تبين (8.5) أن ثمة رابطة قائمة أيضاً بين الانحراف الفعال ل([) وبين تغير 
(() في مواجهة كل من عملات السلة. فإذا ما جمعنا بين هذين الضربين من التباين لحصلنا 
ع | 


آنا . 
ا« ( إيرييم | عجو 5 .زاجم" زاجم | +0 و51 منس> إزعة |رويم) 


هكذا اتضح أن من شأن حركة من نفس الحجم تحدث في عملات الجماعة 
الأوروبية مقابل الدولارء أن تنجم عنها آثار محتلفة على أسعار الصرف الفعالة المتنوعة. 
حيث يتوقف ذلك على الوزن النسبي للدولار الذي يتباين من بلد إلى آخر. 
وفضلل عن ذلك, إذا ما تبيين أن عملة ما هي : 
0ح 1اجورنوة 
(؟) الأوزان ([1:ه) لا بد وأن يكون لما الخصائص التالية: 
اننا جح زا ع« نا :0 را 
ويمكن تعريف الوزن (ز*) مثلاً على أنه نسبة التبادل التجاري بين البلدين ([) و(1) واجمالي تجارة البلد 
00 
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فسوف يتبع ذلك بالتالي أن: 


.اع |:| >> | (7.م) 


حمر 


من هنا إذا ما قرر أحد بلدان الجماعة سياسة من تلقاء نفسه في) يتعلق بالدولار. 
سيتعين على جميع البلدان الأخرى المشاركة في النظام أن تعمل وفق هذه السياسة على 
تطويع أهدافها وغاياتها في) يتعلق بسعر الصرف الاسمي في مواجهة الدولار وفيا يتعلق 
بسعر الصرف الفعال. وإلا لحدثت توترات داخل النظام ذاته. 

ويمكن توسيع مدى الاعتبارات التي طرحناها آنفاً بمناقشة أسعار الصرف الفعلية. 
فإذا كانت (53) تدل على رقم قياسي للسعر في البلد (3) فان سعر الصرف الفعلي الثنائي 
بين العملتين ([() و() يمكن أن يكتب على الشكل التالي: 


177 5 5 (8.هم) 


أما مؤشر الانحراف فيا يتعلق بسعر الصرف الفعلي فيمكن تعريفه كا يلي: 


مع ذلك. فاذا ما دلت ([0) على الوزن المرجح لتباينات التضخم بين البلد ([) 
وجميع البلدان الأخرى: 
0+1 
مم 2 -رمدزط (10.ه) 
اليا [<-ا 


فحينئذ يمكن أن نكتب: 


: 2 +1 ك1 (11.ة8) 


والآن إذا ما كان للبلد () الذي يعاني تضحخ) مرتفعاً. أن يشهد )١(‏ وزناً فادحاً 
للدولارء إذا كان هناك (7) بلد آخر من بلدان النظام النقدي الأوروبي يريد الحفاظ علل 
استقرار سعر صرفه مقايل الدولارء فان الأمر قد يتحول إلى: (ز6>8) ومن ثم 
(0<ب18), ويمعنى آآخر فان البلد ([) يمكن أن يعاني خسائر غير مرغوب بها في مجال التنافس 
بمجرد وقوع العاملين )١(‏ و(؟) وكلاهما خارج عن نطاق سيطرة السلطات المعنية في ذلك 
البلد. 
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التعقس 
محمود سقياين 


أرجو في البداية أن أثني على الورقة الممتازة التي قدمها الدكتور ماسيرا والدكتور 
روسي . لقد بذلا جهداً كبيراً لكي يقصا علينا قصة النظام النقدي الأوروبي منذ قيامه حتى 
الوقت الحاضر. وإذا كانت تعليقاتي موجهة إلى هذه الورقة بوصفي مناقشاً لحاء إلا أنني 
أهدف فضلاً عن ذلك إلى أن أثير بعض النقاط الاساسية فيا يتعلق بالنظام النقدي 
الأوروبيء وهي نقاط وقضايا لها أهميتها وصلتها المباشرة بمحاولات إقامة إتحاد عربي نقدي 
منشود. ومن هنا يمكن القول بأن كثيراً من قضايا السياسة التنفيذية التي أثرتها في ورقتي 
بالنيابة عن أمانة مؤتمر الأمم المتحدة للتجارة والتنمية (انكتاد). هذه القضايا يمكن الافادة 
منها وتطويرها فيا يتعلق بالنظام النقدي الأوروبي والتجربة الأوروبية. 


فيها يتصل بترتيب سعر الصرف في النظام النقدي الأوروبي فإن ماسيرا وروسي 
(سنشير إليها لاحقا بإسم الباحثين): يقدمان شرحاً واضحاً للفروق بين ما يسمى 
بالتفسيرين «الفرنسي» و«الالماني» لدور وحدة العملة الأوروبية. ويمكن لعرضهها هذا أن 
يستفيد من أمثلة توضيحية رقميةء ولا سيا فيا يتعلق بالعلاقة بين التغير في الوزن النسبي 
لعملة ما وحدود التدخلالمتعلقة بها(ص /ا/778-1) . وفضلاً عن ذلك. فلقد يبدو لي أن من 
غير الإنصاف: إلى حد ما أن نسم التفسير الفرنسي وحدة العملة الأوروبية بعدم الوضوح 
من الناحية التنفيذية ونكتفي عند هذا القدر. ان ورقة الباحثين يمكن أن تلقي مزيدا من 
الضوء على المناقشة إذا ما خصصت مساحة ولو محدودة لناقشة مسألة إنشاء أسعار صرف 
مركزية للوحدة النقدية الأوروبية» وأسعار مرجعية تصلح معها الإنحرافات الفعلية أساساً 
لتسوية الأسعار المركزية (سواء بسبب التدخل بواسطة العملة النقدية الأوروبية أو سواء 
كانت الإنحرافات مجرد تغيرات في أسعار الصرف). وكا تعلمون فإن هذه المسألة من 
الأهمية بمكان بالنسبة للمناقشات المتعلقة بتحويل حقوق السحب الخاصة إلى عملة تدخحل. 
وأنا أعرف أن البروفسور وليامسون إقترح مرة النظر في أمر إقتراح ايسير- بلو فيلد 


حتحق 


(4ا56هه81-.أءط81) المتعلق بسعر مرجعي في هذا الخصوص. ,أنا متأكد أن اللجنة 
النقدية في بروكسل عالجت هذه المسألة. إلا أن السيدين ماسيرا وروسي قد يكونان قادرين 
بفضل كونه)| «حلقة وصل» ايطالية. على أن يطلعانا على آخر التطورات في هذا المجال 
وعلى أساس أن يقولا كلمة إيجابية عن التفسير الفرنسي . 


بالتاكيد أن يفضي إلى قيام منطقة إستقرار سعر الصرف في اوروبا. إلا أنه من الصعب أن 
نخلص إلى أن استقرار سعر الصرف في النظام النقدي الأوروبي سوف يستمر في المستقبل 
في ضوء معدلات التضخم المتباينة والمتواصلة فضلا عن تباين السياسات المالية. من هنا أود 
أن أضيف إلى مسآلة نجاح النظام النقدي الأوروبي النقاط الثلاث التالية: 

(1) إن بعض الفروق المتوقعة في معدلات التضخم تم استبعادها أو خصمها قبل 
:طرح الأسعار المركزية . 

(ب) انه حدث أن البلدان التي تعانٍ معدلات تضخم عالية (ايطاليا وفرنسا) تمتعت 
بمراكز قوية ليزه المدفوعات. في حين أن بلدان التضخم البطيء, ولا سيا المانياء كان لها 
مركز مدفوعات ضعيف . 

(ج) ان أعضاء النظام النقدي الأوروبي كانوا مرتضين تماماً تكييف أسعار الصرف 
المركزية في حال وقوع أزمات. بغير المخاطرة بمواجهة صعوبات سياسية. 

الجانب الآخر من ورقة ماسيرا وروسي الذي يحتاج إلى مزيد من الإيضاح يتصل 
بالعلاقة بين الدولار والنظام النقدي الأوروبي. وقد يدعي المرء أن النظام النقدي الأوروبي 
قد تعايش في يسر وسهولة مع الدولار. فإذا ما كان للدولار أن يضعف في المستقبل. 
أو يجتاز أزمات صعبة, فإن العملات الأوروبية القوية من شأنها أن تعيش ضغوطاً تصاعدية 
ملموسةء وهذا ما يؤكد أهمية شبكة الترتيبات الشاملة ضمن النظام النقدي الأوروبي. 
وعلى حد معرفتي فليس هناك من توجيهات واضحة تسترشد بها أية سياسة دولارية مشتركة 
على صعيد النظام النقدي الأوروبي وتلك مشكلة تنطوي على قدر كبير من الخطر. 

وأتحول الآن إلى موضوع الترتيبات الإثتمانية. علًا بأن الموعد النهائي للمرحلة الثانية 
من تحويل صندوق التعاون النقدي الأوروبي إلى صندوق النقد الأوروبي خلال سنتين 
ما يزال ملزماً. ولا تعنيني تسهيلات. الدعم في الأجل القصير جداًء ولكن ما أن يتحرك 
الفرد إلى تسهيلات الأجل المتوسط حتى تصادفه مجموعة من القضايا التي يتعين على النظام 
النقدي الأوروبي أن يواجهها. إن الباحثين يشيران إلى الحقيقة القائلة أنه لم يتقرر بعد 
تقديم أو طرح وحدة العملة الاوروبية مقابل العملات الوطنية. وتلك نقطة من الأهمية 


"> ق*ع 


بمكان. ذلك لأن الأمر لا يقتصر على الخطر الذي تواجهه شخصية أو طابع وحدة العملة 
الأوروبية ومستقبلهاء ولكنه يتعدى ذلك إلى الدور المستقبل لصندوق النقد الأوروبي 
المنشود. وإذا ما تمنى إصدار وحدة العملة الأوروبية في مقابل تحويلات من العملات 
الوطنية» فإِنْ رصيد السيولة الرسمية سوف يتأثرء ومن هنا سيتصرف صندوق النقد 
الأوروبي في أفضل الأحوال بوصفه مصرقاً مركزياً فوقياً أو شاملاً يمارس ما يمكن أن يسمى 
في أهون الأحوال دوراً مصرفياً متبقياً. والسؤال هو كيف سيحدث ذلك التطور من صعيد 
تجميع الاحتياطي إلى تلك السلطة الفوق وطنية؟ وبأي خطوط إرشادية ييتدي؟ وهل 
سيتطور صندوق النقد الأوروبي بأن يتولى كل جوانب السلطة النقدية أو بأن يصبح نوعاً 
من صندوق النقد الدولي بالنسبة لأورويا يفرض على الأعضاء مشاوراته في حالات معينة 
(أو يفرض عليها إرادته عند الحد الأقصى)؟ كل هذا والدول الأوروبية لم تقصد حتى الآن 
إلى معالجة هذه القضايا. 


أخيرا أنتقل إلى مستقبل صندوق النقد الأوروبي كوسيلة لتحويل الموارد من المناطق 
الغنية إلى الفقيرة. إن الباحثين محقان في تأكيدهما على أمهمية هذه القضية وني إشارتها إلى 
أنها لم تلق من العناية ما تستحقه . 
إن البحث الآخر الذي قدمته لهذه الندوة ليؤكد على هذه القضية٠بالنسبة‏ للبلدان 
العربية. وأخاطر بالقول أننيى أظن أن الباحثين قد يكون لما نفس المنطق: إذ أنك لا يمكن 
أن تقيم اتحاداً بين الفقراء والأغنياء. بغير أعمال تدابير رامية لإعادة التوزيعم. إن مهام: 
الرفاه القومي ليست بحرد حاصل جمع أمثل ضمن إتحاد ماء ولكن الأمر يستلزم وجود مهمة 
رفاه تتيح أرباحا وخسائر عبر مجموعة كاملة من المتغيرات وهذا أقرب ما يكون إلى روح 
الإتحاد . إن دور التنسيق المالي وميزانية المجتمع في هذا المجال دور حاسم للغاية. وأخشى 
أن تكون هذه النقطة حتى الآن لم تجد العناية الكافية .ر 
وثمة نقطة أخيرة عن النظام النقدي الأوروبي. فإذا ما أصبحت وحدة العملة 
الأوروبية أصللا احتياطياً. أو إذا ما تحولت عبر الزمن إلى عملة فعلية. فإنها ستؤثر بالتأكيد 
على محافظ وأرصدة بلدان كالبلدان العربية فضلا عن تأثيرها على المحافظ الدولية بصفة 
عامة. وهناك أوجه ثلاثة لهذا الموضصوع: 
(أ) هل ستصبح الوحدة النقدية الأوروبية أصلا بديلاً عن الدولار؟ هل ستصبح 
أوروبا كتلة نقدية من حول وحدة العملة الأوروبية؟ 
(سب) ماذا سيكون أثر وحدة العملة الأوروبية على وحدة حقوق السحب الخاصة؟ 
(ج) يتاح للقطاع الخاص حمل مقتنيات وحدة العملة الأوروبية» فهل ستتأئر حركة 
انتقال رأس المال بذلك التطور على نحو مخلق عدم الإستقرار؟ 


2 


المناهشئات 


الفريدو ميديو: أقدر تماماً قراءتي لورقة الدكتور ماسيرا والدكتور روسي التي تعلمت 
منها الكثير فيما يتعلق بهيكل وخصائص النظام النقدي الأوروبي. وإن كنت قد تعلمت 
القليل فيها أتصور بالنسبة لقضية محورية قد تكون ذات أهمية عامة وليست فقط بالنسبة 
لأوروباء الا وهي: هل النظام النقدي الأوروبي أمر طيب؟ وإذا كان الأمر كذلك 
فلمصلحة أي من البلدان؟ 

ويمكن أن تناقش المشكلة بأن نأخذ على سبيل التمثيل. حالة ايطاليا والمانيا الغربية. 
ان المبادلات التي تمت بين هاتين الدولتين كانت قد اتسمت بالحقيقة التى تقول ان تكاليف 
المنتتجات الايطالية» عبر عدد من السنوات لو كانت قد قدرت بأسعار 5 ثابتة.ء لكانت 
قد أظهرت ارتفاعاً في مواجهة المنتجات الالمانية. ولا بد أن ينتج عن هذا اختلالات في 
المدفوعات, بمعنى أن تعاني ايطاليا عجزاً في الحسابات الجارية. بين) تنعم المانيا بفائض . 
فإذا ما التحقت الدولتان بنظام يثبت فيه سعر الصرف على نحو ما هو معمول به في النظام 
النقدي الأوروبي» فإن ذلك يعني بالنسبة لإيطاليا التنازل عن وسيلة أساسية من وسائل 
تكييف ميزان المدفوعات, بعنى التنازل عن التغييرات التي يمكن أن تتم في السعر النسبي 
منتجاتها ككل بالنسبة للمنتجات الالمانية. وإذا لم يحدث إزالة لاختلالات الكلفة-السعر. 
فقد ينجم عن ذلك موقف تكون فيه ألمانيا غير قابلة لأن تقتنع بقبول معدل تضخم أعلى. 
في حين أنه يتعين على ايطاليا أن تنكمش (أو تخرج كلية من إطار النظام المطروح) . 

حقيقة أن هناك في إطار النظام النقدي الأوروبي تصوراً لآليات تكييف بديلة» ولكن 
الأموال المخصصة للمعونة الاقليمية لا تكفي أبداً للتخفيف من الاختلالات الأساسية 
الموجودة. ناهيك عن إزالتها تماماً. وقد يمكن تصور وضع مخططات مالية لإعادة التوزيع ثم 
تنفيذ هذه المخططات. وإن كان التقدم على هذه الطريق سيكون محدودا بالنسبة للوقت 
الحاضر. 


ىا 


وقد تكون التسهيلات الإئتمانية القصيرة الأجل ذات حجم كبيرء ولكن كا ذكرنا 
الدكتور ماسيراء فإن أهميتها تقتصر على أوجه الاختلال المؤقتة التي يمكن تصحيحهاء 
ولا تبدو أنبا تشمل أوجه الاختلال الأساسية . 

وفي ظل هذا الموقف فإن الذي يبقى هو الأمل بأنه ما أن تدخل بريطانيا في النظام 
الأوروبي بإسم الهدف السياسي الأمثل القائل باوروبا الكبرى. فلسوف تكون حكومتها 
قادرة إلى حد ما على أن تتوصل إلى اتفاق تنفذه في] بين الفئات الاجتماعية المختلفة التي 
يكمن الصراع بين مصالحها كسبب أساسي للتضخم الحاصل في ايطاليا. ومع ذلك فا أزال 
أشك في أن أملا من هذا القبيل سوف يقوم على أرضية ثابتة. 


معبد الجارحي: تشير ورقة الدكتورين ماسيرا وروسي إلى أن النظام النقدي الأوروبي 
هو نظام قائم على أساس مخطط لاستقرار سعر الصرف. وعلى أساس وحدة حسابية واحدة 
هي وحدة العملة الأوروبية التي يؤمل منبها أن تقوم بدور أكبر في تشكيل الأوضاع في المستقبل . 

وقد أشارت الورقة» بحق. إلى أن استقرار أسعار الصرف إنما جاء أساساً من خلال 
التدخل في الأسواق. أكثر من تنسيق السياسات المعمول بها. وربما يكون تنسيق السياسات 
قد استبعد بسبب فشل المحاولة الوحيدة التي كانت ترمي إلى التنسيق على الصعيد الأوروبي 
الداخلي بين معدلات التوسع النقدي المحلي عن طريق القرار الذي اتخذه مجلس وزراء 
الجماعة الأوروبية في شهر تشرين الأول/اكتوبر 019177 حيث لم يتم قط تنفيذ القرار 
المذكور. 

إن قضية استقرار أسعار الصرف عن طريق التدخل في السوق تستحق مزيداً من 
الفحص الانتقادي الدقيق. ليس فقط في ضوء التكاليف المائلة التي تنطوي عليهاء ولكن 
أيضاً فيها يتعلق بالقصور الكامن فيهاء بالنسبة لحجم الموارد التي يلزم تعبئتها لهذا الغرض. 
ومن العيوب الفريدة التي تشوب هذا النظام قضية استقرار الأسعار في مواجهة الدولار 
الذي سبب. بحكم هبوطه المستمر.ء تدخلات في السوق. صحبها انتقال للموارد من 
اوروبا إلى الولايات المتحدة الأمريكية . 

وتثير الورقة أيضاً تكوين وحدة العملة الأوروبية. وهذا ينعكس في مدى حجم 
للتدخل في سوق الدولار. وني هذا المجال قد يثار سؤال حول ما إذا كانت وحدة عملة 
اوروبية بحت أمراً ممكناً. أو ان الأمر يستلزم محتوى دولارياً لهذه الوحدة؟ وفي حين ان 
التجارة التي تتم بين امريكا واوروبا ذات حجم كيير, الأمر الذي يبرر هذا المحتوى 
الدولاريء إلا أنه يبقى سؤال ما إذا كان الاستقرار في مواجهة الدولار يمككن فصله عن 
استقرار سعر الصرف على مستوى العملات الاوروبية الداخلية. بمعنى ما إذا كان الأمر 
يحتاج سياسة دولارية اوروبية مشتركة؟ 


كا 


وقد أتساءل أيضاً عما إذا كان مستصوباً التحرك لإيجاد عملة موازيةء من خلال تقوية 
وتعزيز وحدة العملة الأوروبية» لكي تساعد بالتدريج على أن يستبدل نظام التدخل الراهن 
في السوق بنظام آاخر جديد. ومع ذلك فإذا ما كان المؤلفان يحدوهما طموح أقل في هذا 
الصدد وإذا كانا راضيين فقط بالاقتصار على إنشاء اصول احتياطية اوروبية» فقد ينطوي 
الأمر على ضرورة المزيد من الإسهاب في بحث كيفية تحسين النظام الراهن لاستقرار سعر 
الصرف على صعيد الجماعة الأوروبية. 


. ووبرتتريفن : أعرب عن امتناني الكبير للدكتور ماسيرا على عرضه الذي تعلمت منه 
كثيراً ولا سيها من تفسيره الحاسم للتسويات السياسية التي خفضت كثيرا من الحماس 
لطموح. ومن الأحكام المنطقية التي كان يتسم بها الإطار الذي رسم في بريمن بغية 
الوصول إلى اتفاق يتم التفاوض عليه بشأن النظام النقدي الأوروبي. وأتفق تاماً معه ومع 
الدكتور روسي على أن الحاجة ماسة لمعالجة الخطة المبدئية التي سبق إلى طرحها الرئيس 
جيسكار ديستان والستشار شميت با يتيح للنظام النقدي الأوروق أن يساهم بصورة كاملة 
في إعادة تنظيم النظام النقدي في اوروبا وني العالم بشكل عام . 

إن نجاح هذا النظام خلال السنة الأولى والنصف من عمرهى إنما يرجع بلا شك. 
إلى حد كبير. على نحو ما لاحظ الدكتور سقباني وغيره» لظروف خارجية مواتية ليس من 
سبيل إلى توقع دوامها في أجل طويل. ان النظام النقدي الأوروبي لم يستطع. حتى الآن. 
أن يغير بالصورة الجذرية المتوقعة» بعض الجوانب الخطيرة والمعوقة التي اتسمت بها 
التسويات السابقة على العمل بنظام النقد الأوروبي. 

إن آلية هذا النظام إنما تعمل فقط بتدخلات هامشية في سوق الصرف. وهي 
تدخلات إلزامية تتم عندما تصل الأسعار الثنائية إلى أدنى مستوى وأعلى مستوى بين 
عملتين. ولكن هذه التدخلات ما هي إلا نسبة صغيرة من تدخلات المصارف المركزية التي 
بتم معظمها في داخل الهوامش المتاحةء وهي ما تزال على نحو ما حدث في الماضي. تتم 
بشكل غالب بدولار الولايات المتحدة. 

ثانياً» ان تمويل النظام التقدي الأوروبي هذه التدخلات المامشية ظل عند حدود 
متواضعة للغاية. وم يحدث ابد أن كان اللجوء لا إلى الإئتمانات القصيرة الأجل 
ولا المتوسطة الأجل. كما إن المبالغ الصغيرة للائتمانات القصيرة الأجل التي استخدمت تم 
سدادها بالمارك بشكل غالب مع جلول شهر آذار/مارس من عام 2.198٠‏ ول يتم أبدا 
تقديم أي إئتمان منذ ذلك الحين ضمد مدن التسويات الشهرية. كما ان التدخل 06 
بصندوق التعاون كان محدوداً جداً بل وأحياناً منعدماً في الأشهر الأخيرة. 

وأخيراً فإن التسويات التي تمت بوحدة العملة الأوروبية كانت فٍ الغالب الأعم 


لاع 


مرتبطة بالذهب وبتحويلات دولارية. أما التغير الرئيسي في هذا المجال. وهو تغير له دلالته 
الكبيرة» فهو ان النظام النقدي الأوروبي قد شجع على مزيد من استخدام التحويلات 
الذهبية وبأسعار تقارب أسعار السوق. من هنا فقد تمت تحويلات بالذهب عن طريق 
نحويلات وحدة العملة الأوروبية. وانطوت على ما هو أكثر من التعويض. كا تشهد بذلك 
أرقام الاحتياطي المنشور. بما أن البلدان المسددة لحا بفضل الزيادة الكبيرة في أسعار 
الذهب. 

وثمة تقدم ضخم يتم في المستقبل. وهو استخدام وحدة العملة الأوروبية من قبل القطاع 
الخاص. ولا سيا بواسطة المصارف التجارية» فضلً عن المصارف المركزية. وذلك أمر 
يتطلبه بطبيعة الحال استخدام وحدة العملة الأوروبية نفسها في التدخل في سوق الصرف. 
ذلك لأن وحلة العملة الأوروبية لا يمككن استخدامها بواسطة المصارف المركزية في تلك 
العمليات إذا ما لم يكن متاحاً للقطاع الخاص أن يشتري - ولا أن يكون بالتالي قادراً على 
أن يبيع - وحدات العملة الأوروبية في مقابل العملات الوطنية. 


وقد قمت منذٌ عدة أشهر بتنظيم مناظرة في لوفان بين تمثلي المصارف التجارية الرئيسية 
وعدد من المقرضين والمستقرضين وشركات التأمين والمصارف المركزية وعدد من الباحثين 
والأكاديميين حول هذا الموضوع. وقد تم نشر وقائع هذه الندوة وتوزيعها على نطاق واسع 
بواسطة بنك كريديت في بروكسل (وء1اءت«ت8 #امدظ )عنفء1) . وأتصور أن هذه 
المداولات سوف تكون أماماً لاجتماع اخر يعقد في بدايات العام 148١‏ في روماء 
ليحضره ممثلو أكثر من مائة مصرف. وقد أبدى اهتمام واسع النطاق بالاستخدام المستقبلٍ 
لوحدة العملة الأوروبية. بوصفها بديلاً عن استخدام اليورو دولارء واليورومارك» 
والعملات الأوروبية الأخرى. في سوق يقدرها حالياً بنك التسويات الدولي ومؤسسة 
بارتي مورغان بإجمالي يزيد على 7٠١‏ بليون دولار على شكل اصول وخصوم تخص 
المصارف التجارية الأوروبية. 


إن استخدام وحدة العملة الأوروبية في محال تعويم السندات قد بدأ فعلً. وسوف 
يتزايد بسرعة نتيجة قرار لوكسمبورغ الأخير. بتقويم القروض التي تخص السوق المشتركة 
بوحدات العملة الأوروبية. بدلا من تقويمها بالدولارات أو الماركات أو غيرها. 

لق القبول والانتشار الذي تحظطى مهما وحدة العملة الاوروبية من جانب الجمهور العام 
قد يتزايدان ايضاً من إصدار شيكات سياحية يوحدات العملة الاوروبية 3 وذلك أمر تجري 
دراسته حالياً . 


ولقد أعرب مسؤولو المصارف المركزية ما سبق وسماه ديستريجكر محافظ المصرف 


لدف 


الوطنى في بلجيكا ب«اهتمام متعاطف» بالتطورات السايقة. الأمر الذي ستكون أهميته 
حاسمة بالنسبة لنجاح وحدة العملة الأوروبية» وهي التطورات التي كانت أيضاً مؤدية /إلى 
القيام بالإصلاحات النقدية الكبرى عبر التاريخ. ولنتذكر أن الإصلاح النقدي الرئيسي 
- طيباً كان أو سيا - كان هو إحلال العملة الورقية محل العملات الذهبية أو الفضية في 
القرن السابق على نشوء الحرب الععلمية الأولى. على أن هذا لم يتم التوصل إليه بفضل 
جهود الحكومات - فقد سبق وفشلت «السندات الحكومية؛ التي أصدرتها حكومة الثورة 
الفرنسية فشلاً ذريعاًء ولكنه د تم التوصل إليه بفضل المصارف التجارية والمركزية الي كانت 
ما تزال خاصة في تلك 7 وقد ظلت الحكومات عدة سئوات غير مدركة لفحوى 
التغيرات العميقة التي ينطوي عليها قيام نظم نقدية وطنية بوظائفها. بل إن الأمر استمر 
حتى نهاية الأربعينات حين كانت هناك مصارف مركزية اوروبية ما تزال معارضة لادراج 
«الودائع السندية» ضمن إحصاءات العرض النقدي التي ينشرها صندوق النقد الدولي. 


وثمة تقدم أساسي آخر يتعين الوصول إليهء ألا وهو استمرارية نسبة العشرين في 
المائة من تحويلات الذهب والودائع الذولارية إلى وحدات العملة الأوروبية. إن نظام 
التبادل الحالي إنما ينطوي على القول بوجود واستمرار مخاطر في سعر الصرف لا بد من 
افتراضها مقدماً من قبل المصارف المركزية. وهذا يعمل بوضوح على استحالة التنسيق بين 
عمليات التدخل في سوق الصرف,. ولا سي] سوق الدولارء الأمر الذي يستوجب استيعاب 
هذه الأخطار على صعيد السوق كلها. 


ثم أشير هنا إلى بعض الناقشين لورقتي الذين عرضوا للإسهام المهم والمحتمل للنظام 
النقدي الأوروبي في الدفاع عن الأسعار المتفق عليها بين وحدة العملة الأوروبية والعملات 
الأجنبية الأخرى وفي مقدمتها الدولار. 


وإجابتى على الدكتور الجارحي في هذا الصدد هي أن سعر وحدة العملة الأوروبية في 
مقابل الدولار والعملات الأخرى. لا بد وأن تتم معالجته على نحو مشترك على صعيد 
الجماعة الأوروبية كلهاء ومن ثم تحديده على أساس تعويم مشترك؛. أو على أساس تثبيت 
مشترك فيا بعد لعملات السوق في مقابل الدولار. وفي المرحلة الانتقالية التي توصل إلى 
قيام اتحاد نقدي كامل. فإن هذا يعنى أن أسعار الصرف الوطنية بين العملات الأعضاء 
وبين الدولار قد تستلزم إعادة تكييفها وتصحيحها بين الحين والآخر. ولكن هذه التكييفات 
سيلزم أن تتم من خلال تغيرات في أسعار الصرف الوطنية لعملات البلدان الأعضاء في 
مقابل وحدة العملة الأوروبية. 


كرا كم 


حدق 


رينيه ماسيرا : لدي قائمة حافلة من الأسئلة. وبرغم أن الحظ أسعدني بأن أعتمد 


على البروفيسور تريفن في الإجاية على بعض من هذه التساوٌ لات. إلا أن الأمر يقتضيي أن أرد 
على التساؤ لات الأخرى بشكل انتقائي . 

ولأبدا بأن أُؤْكد للدكتور سقباني أن الأمر لم ينطو على أي تحيزء على الأقل من 
الجانب الايطالي» في تحليل نظام تدخل قائمٍ على وحدة العملة الأوروبية. وفي حين أن 
الاقتراح الأصلى في هذا الصدد لم يكن عملياً ا أتصورء إلا أننا مضينا شوطاً بعيداً إلى 
حيث نتحاشى النواقص التي تشوب هذا الاقتراح.ء مع الاحتفاظ في الوقت نفسه 
بخصائصه الإيجابية, والتي تتمثل في مفهوم التدخل من جانب واحد. إلا أن الاختيار 
النهائي يظل دائا على مستوى القرار السياسي . وأود أن ألاحظ بالمناسبة, أن بلدان منطقة 
مجموعة العشرة قد شاركت معاً في اتفاق يريطها مع بعضها البعض. بحيث لا تستثمر 
النقد الأجنبي الذي تملكه في الأسواق الأوروبية. 

ثم آتي ثانياً إلى المسألة المتعلقة باستخدام وحدة العملة الأوروبية بوصفها عملة 
موازية. وإذا كنت أتصور أن ذلك ينطوي على مزايا معينة. إلا أنني أعتقد أنه ليس 
بالإمكان تصور مثل هذا الدور إلا بعد إنشاء صندوق النقد الأوروبي» ومن ثم يكون قادراً 
على الإشراف على سير عملية خلق وحدة عملة اوروبية تتمتع بقوة كبيرة . 

وقد أعرب السيد ميديو عن رغبته في إجراء تقدير أو تقييم لا إذا كانت عملية 
التكامل النقدي الأوروبي هي شيء «طيب أو سيء». والإجابة على ذلك هو أن مثل هذه 
المشكلة التي تتعلق بجانب الكلفة والربح إنما تتجاوز نطاق هذه الورقة» ولكنني أضيف 
أننى أجد سؤالاً كهذا ساذجاً بعض الشيء لأن إجابته السليمة لا بد وأن تعتمد بالضرورة 
على عدد من الاعتبارات ذات الطابع الحكبي أو القيمي . 

ومع ذلك أرجو أن أتناول على أساس نظري أعمق السؤال الأوضح المتعلق بدور 
أسعار الصرف في عملية التكييف. وقد ناقشت بالفعل الرأي المطروح الذي يقول بأن 
أسعار الصرف لا تندم بأي دور في عملية التكييف. وكيا أكدت. فإن أهمية هذه الأسعار 
في ظل الاقتصادات المفتوحة والمتكاملة والمصنفة لا يمكن أن توجد أساساً طبقاً للحجة 
التقليدية التى تقول أن أسعار الصرف تغير الأسعار النسبية بين المواد القابلة للتجارة وتلك 
غير القابلة للتبادل التجاري. وبين الأجور والأرباح الحقيقية . وأعتقد أن الشيء الأهم في 
هذا المضمار هو ما يمكن أن يقوم على أساس الاعتراف بعدم حيدة التقود. حتى مع 
استبعاد ما تتصف به أسواق السلع والعمالة من ثبات في الأسعار.ء ولكن مع إنتاحة المجال 
في نفس الوقت أمام قيام القطاع الحكومي بوظائفه. وإذا ما تم إدماج سليم بين منهج 
تحليل الأرصدة ومنهج تحليل التدفقات في إطار يتميز يتغير الأسعارء فمن السهل حينئذ القول 


حرق 


بأن التضخم. عندما يعمل على التقليل من القيمة الحقيقية للقرض الحكومي. فهو يمثل 
أيضاً مصدراً ضريبياً يعمل بدوره على خفض الدخول الحقيقية. ولا سيها الأجور الكلية 
الحقيقية المدفوعة. ومن الملائم في هذا الصدد. أن نتذكر. على نحو ما أشار هيكس أن 
الأجور الحقيقية هي بالضبط الفرق بين المنتج النهائي وبين ما يؤخذ من هذا المنتج 
لأغراض أخرى. على أن هذا المأخوذ لن يشمل فقط استهلاك الأرباح» ولكنه سيشمل 
أيفَاً استهلاك الهيئات العامة. وأرى أن وجود علاقة من نوع منحتنى فيليبس القصير الأمد 
بين معدل التضخم والبطالة يمكن تفسيرها على أساس «الوهم النقدي» الذي يحدث قٍ ظله 
أن العمال لا يدركون أن الخسارة المتصورة في الثروة المالية الحقيقية الصافية الناجمة عن 
نتائج التضخم وأثرها على القاعدة النقدية التي تمول أوجه العجز الحكومية. إنما تعمل 
بصورة فعالة على خفض الدخل الحقيقي الذي يتصرفون فيه بأكثر مما هو ظاهر من حيث 
تدفقات الأجور الملموسة. 

وهكذا فإن التكييفات التعويضية في الأجور الاسمية - حتى في حالة التحديد 
(اللاواقعية) التي بمثلها تقييس (0542000 مائة في المائة للأجور فإنها لا تمثل تعويضاً 
كاملاً عن الخسائر الناجمة عن التضخم: بمعنى خفض في «الأجور الحقيقية المدفوعة». 

ويلاحظ في هذا الصدد أنه في البلدان الاوروبية التي تعاني التضخم المرتفع 
- ولا سيما ايطاليا - فإن مقداراً كبيراً من مجموع الإنفاق الحكومي مكرس لتحويلات 
مباشرة إلى القطاع الاقتصادي المؤسسي. كذلك فإن عدم الاتساق بين التكاليف والأجور 
«المستقلة». وبين الانتاجية العمالية. عند مستويات معينة من العمالة إنما تحل بها 
التدخلات الحكومية «التعويضية» التى تخفض وحدة كلفة العمل «الشاملةة بالنسبة 
للمشاريع المختلفة . / 

مع ذلك. فإذا ما كان هناك عدم كفاية في المرونة فيا يتعلق بالإيرادات الكلية 
الضريبية الصريحة. فإن نقصاً أو عجزاً حكومياً هيكليا إفي الحساب الجاري) ينشأء وبالتالي 
يصبح من الضرورة اللجوء إلى التمويل عن طريق التوسع النقدي إن عاجللا أو آجلاً. وني 
ظل هذا الموقف فإن الضريبة المتحصلة من التضخم على الدين الحكومي تعمل بفعالية 
- ومن الناحية الحقيقية - على خفض العجز الحكومي. وبهذه الطريقة الملتوية تعالج الهوة 
بين الإيرادات الضرائبية الاسمية (الظاهرة) بواسطة ضريبة التضخم التي تعمل بدورها على 
خفض الأجور الفعلية الحقيقية المدفوعة. ذلك لأنها تقع بشكل كامل على عاتق القطاع 
المنزلي . 

ولقد سبق وناقشت حكمة أن نستتج من الجمود الذي تتصف به الأجور الحقيقية 
المتصورة. نقص فعالية التغيرات التي تطرأ على سعر الصرف في عملية التكييف. وهذا 


أفرم 


التحليل السابق يتسق مع الرأي القائل بأن لا سبيل إلى التوفيق بين التضخم وبين العمالة ' 
الكاملة والنمو المستمر في الأجل المتوسط. كذلك يمكن بالنسبة لمخطط طويل الأمد للربط 
ما بين 0 وبين البطالة أن ا عليه ا د 0 النتيجة نما تنيع أساساً 
د 0 وأيضاً يسيب وضع السياسات الاقتصادية. وهو أمر 337 0 
معدلات مرتفعة ومتغيرة للتضخم . (9) إدراك أن الأسعار لها «وظيفة اجتماعية». وما ينتج 
عن ذلك من تكاليف لازمة لتطويم قيام الاقتصاد بوظائفه في ظل تضخم مرتفع . 

إن الدرجات المختلفة للاختلال والجمود التي توجد في العلاقات القطاعية والعلاقات 
المتصلة بالإنتاجية والأجور على الصعد الاقليمية. وكذلك في النوازع المالية للقطاع العام 
أو المتومر. - والتي زاد من حدتها أيضاً وبدرجات متفاوتة التغيرات الميكلية في عدد من 
الأسعار الأساسية النسبية. وخصوصاً أسعار الطاقة. يما نجم من حاجة للتعويض عن 
الأموال التي انتقلت بسبب النفط - كل ذلك إنما يؤثر تأثيراً كبيراً في وجود ضبوط تضخمية 
كبيرة تنتاب مستقبل بلدان السوق الأوروبية المشتركة. كذلك فليس من سبيل إلى ضمان 
التشجيع لاقتصادات هذه البلدان في المستقبل بدول وجود مرونة (أو سيولة) ف العرض 
النقدي ف اليلدان الي تعاتي من ارتفاع التضخم , على نحو ما يشار إليه من ضرورة وجود 
استقرار نسبي للوظائف المتعلقة بالطلب الفعلي على الاصول السائلة في جميع بلدان السوق 
الأوروبية المشتركة . 

ولقد حاولت أن أشير إلى أنه في ظل هذه الظروف. فإن أية محاولة لإيقاف 
التذ 0 تقوم ف فقط على اين لجال القيد 0 لن تؤدي في 0 البلذان سوى 


لعجل 18 ذلك أيضاً بمعزل عن عاك 56 تقول بأن بعض البلدان 3 يتس 
لها تنميذ هذا الأمر بسيبب درجةه الاستقلالية المحدودة الي تتمتع مها المصارف المركزية فيها فيها 


في إطار هذه الظروف. إذا لم يكن من المفيد أن نطلب (ناهيك عن أن نفرض) على 
البلدان التي تتمتع بدرجة منخفضة نسبيا من التضخم. والتي تتصف الأطراف الاجتماعية 
فيها بدرجة عالية من التعقل (ومن المرونة)» أن تتبع سياسات مؤدية إلى مزيد من التضخم 
المحلي. فإنه لا يبدو مستصوباً أيضاً أن نطلب من بلدان العملات الضعيفة أن تتبع 
سياسات مكافحة التضخم بمجرد أن تربط أسعار الصرف بها وأن تربط متغيراتها (النقدية) 
إلى العملات الأقوى داخل المجموعة. 

فإذا ما كانت هذه المقاربة التحليلية مقبولة: فلسوف ينجم عنها ثلاث نتائج رئيسية 
جديرة بطرحها في السياق الحالي: )١(‏ ضبط النوازع التضخمية الناحمة عن التدفقات 


يفف 


النقدية.. لا بد وأن يتم في وقت واحد من اتباع برنامج لتكامل أسعار الصرف بغية القيام 
بعملية تدرجية تؤدي في النهاية إلى توحيد النقدء (؟) إن تجانس السياسات الشاملة 
الاقتصادية والحيكلية قد تنطوي عليه بعض التكاليف القصيرة المدى التي تتحملها بلدان 
التضخم المرتفع التي تتصفه في الوقت نفسه بمستويات منخفضة نسبياً من الدخول. 
ولهذه الغاية» فعلى نحو ما أشارت إليه لجنة ماكدوغال (/1437)». يتطلب الأمر زيادة معيئة 
في ميزانية السوق ككل» كما يتطلب فوق هذا كله إعادة هيكلة الانفاق بحيث يتلاءم مع 
المشاكل الدورية والاقليمية الناجمة» () أن الاستراتيجية الرامية إلى تنفيذ اتفاقات سعر 
الصرف على صعيد الجماعة الاقتصادية الأوروبية لا بد وأن تتيح حل المشكلة التي يثيرها 
التعامل مع عملات طرف ثالث. 


وذلك يقودني إلى السؤال اهام جداً الذي طرحه الدكتور الجارحي. فهذا الجانب 
ينبع مباشرة من إدراك أهمية مشكلة العملة «الأخرى» المعروفة جيداً والتي تتمثل في أن بناء 
علاقات مستقلة في مواجهة العملات الثالثة أو عملات الطرف الثالث غالبا ما تضع قيوداً 
فورية على العلاقات الثنائية على صعيد الجماعة الاقتصادية الأوروبية. ومن ناحية أخرى: 
)١(‏ فإن التحرك في مواجهة هذه العملات الثلاث له وزن موضوعي مختلف في المبادلات 
الخارجية للبلدان الأوروبية و(ب) أن بناء العلاقات المرغوب بها قد يختلف أيضاً حسب 
الأهمية النسبية القصيرة الآأجل المعطاة للحرب ضد التضخم والبطالة من قبل السلطات 
النقدية. وبخاصة في حالة الصدمات السعرية الخارجية. وفي) يتعلق بالنقطة الأخيرة فإن 
الاعتبارات المطروحة أعلاه هي التي سوف تنطبق على نحو واضح. إن هذه الأسئلة العامة 
إنما تصدق بخاصة عندما يؤخذ في الاعتبار. من ناحية, الدور الرئيسي الذي يلعبه الدولار 
بوصفه عملة تدخل في نطاق السوق الأوروبية المشتركة. ومن ناحية أخرىء هناك أيضاً 
عملية تنويع الاحتياطيات الدولية التي يمكن أن تنجم عنما قيود ومشاكل من حيث سعر 
صرف الدولار والمارك الالماني. على نحو ما تبين من الرصد الباشر لهذا السعر من جانب 
سلطات الولايات المتحدة منذ الأول من تشرين الثاني / نوفمبر سنة 191/8 . 


جون وليامسون : من الصعب أن أقاوم الإدلاء بتعليق موجز خاصة وإن الوسط 
المندسي هو آخر ما تحولت إليه في الأسبوع الماضي فقط وقد يبدو هذا أمرأ غامضاً. ولكنه 
يبدو أيضاً أنه يتعلق بنقطة هامة فإن مشكلة الدكتور ماسيرا مع الليرة ومع ما تحصل عليه 
من تقويم بأقل من حقيقتها في سلة عملات وحدة النقد الأوروبية. هذه المشكلة ما كان لها 
أن تثور لو أن العملة أو الوحدة النقدية الأوروبية قد تم تعريفها على أنها سلة لوغارتمية أي 
على أساس متوسط هندسي . 


وما أود أن أقرره هو أن عجز السوق عن استيعاب سلة لوغارتمية. ليس معناه 


رف 


بالضرورة أن يؤخذ ذلك حجة عليها. فغالياً ما يقال أن ليس هناك دافع فعلي لأي مستثمر 
لأن يحوز وحدات من حقوق السحب الخاصة أو من الوحدات النقدية الأوروبية» وذلك في 
ضوء السهولة التى يمكنه بها أن يحوز بها محفظة أخرى لاستثماره. كذلك فإن استبعاد 


إمكانية استبدال أصل من الأصول مقابل محفظة استثمارية معينة سوف يعطي دافعا 
للاحتفاظ بهذا الأصل . 


فض 


الفصل الثامن 
خربة الإغاد التقدي لخرتي إفريقيا 
رتان مهايا 


أو ةماه 
الخلفية المؤسسية 

ترجع أصول الاتحاد النقدي لغرب أفريقيا (1883410) الذي يرمز إليه «بالمصرف 
المركزي لغرب افريقيا» (801380)., إلى عام 458١ء‏ عندما انتقل حق إصدار الأوراق 
النقدية فيها كان يسمى وقتها باتحاد غرب افريقيا الفرنسية0'». من مصرف تجاري خاص إلى 
مؤسسة جديدة خاضعة للملكية العامة هي «مؤسسة الاصدار لافريقيا الغربية الفرنسية 
وتوغو». وفيٍ عام 46 تغير اسم المؤسسة ليصدق على صفتها كمصرف مركزي. ومع 
ذلك فلم يتسن. إلا بحلول عام 1457» أن ينشأ الاتحاد النقدي لغرب افريقيا بموجب 
معاهدة تم توقيعهاء تنص على إصدار عملة مشتركة» وإنشاء مصرف مشترك. وعليه فقد 
شرع المصرف يباشر مهامه بوصفه مصرفاً مركزياً. ولم يطرأ تغيير يذكر على تشريعات عام 
5 حتى أكتوبر/تشرين أول 2١41/4‏ عندما أضيفت تعديلات جوهرية عليهاء راعت 
الظروف السائدة وقتئذ في الاتحاد. وفي غضون تلك الفترة ظلت عضوية المصرف تقل 
تدريجياً لتقتصر على ستة أعضاء هم بنينء ساحل العاج» النيجرء السنغال. توغوء وفولتا 
العليا. 


وكوجب لوائح نال فإن المصرف ال مركزي لغربي افريقيا دخل ف إتفاق تعاون مع 
فرنساء واحتفظ باحتياطياته الخارجية في حساب عمليات مودع لدى الخزينة الفرنسية» 
وقامت فرنسا بضمان التحويل غير المقيد لفرنك غرب افريقيا إلى الفرنك الفرنسي . 

وبالرغم أن المصرف أصدر عملة مشتركة واحتفظ باحتياطيات الأعضاء الخارجية 

)١(‏ كان يتكون من داهومي (الآن بنين) غينياء ساحل العاج. مالي. موريتانياء النيجر. الستغال 
وفولتا العليا. وكان المصرف نفسه يخدم توغو أيضاً. 


12" 0 


ضمن تجمع مشترك, إلا أنه احتفظ أيضاً بحسابات منفصلة لكل عضوء وعلى الصعيد 
العملى أدار حسابات العمليات الفردية في يتعلق بالأصول الأجنبية لكل بلد عضو. وقد 
لقند الضرت عقزه الزقسس :ف بازيسن» ولكنه )قد أيضا تروعاً ووعالات لهف :كل تلد 
عضو. وكان هناك على قمة التنظيم الاداري لهء مجلس الوزراءء ولكن الادارة الشاملة 
للمصرف أوكلت إلى مجلس للمديرين يتكون من اثنين من المديرين من كل بلد عضوء 
عضو من فرنسا يتساوى من حيث القوة مع عدد المديرين من البلدان الأخرى. أما الادارة 
اليومية فقد كان يمارسها مدير عام للمصرف. كان فرنسي الجنسية يعينه المجلس. وذلك 
حتى صدور اللوائح أو التشريعات الجديدة. 

وقد أدار المصرف المركزي لغربي افريقيا فروعه الوطنية عن طريق مديرين وطنيين» 
وفي كل بلد عضو كانت القرارات الائتمانية والنقدية التي يتخذها المجلس المركزي 
للمديرين يجري تنفيذها بواسطة لحنة نقدية وطنية من لغيه اعفاد تعينهم الحكومات المعنية 
وتشمل مديرين وطنيين من المصرف. وثلاثة أعضاء اخرين معينين. وضمن نطاق السقف الشامل 
الذي عينه مجلس الادارة لكل فترة ستة أشهرء كانت اللجنة الوطنية في كل بلد عضو 
تخصص أو تحدد سقوف إعادة خصم إنفرادية للمصارف. وحدود إعادة خصم للمشاريع. 
هذا برغم أن اللوائح نصت أيضاً على أن السقوف يمكن مراجعتها من قبل مجلس الادارة 
بناء على طلب اللجان الوطنية. 

وفي خلال عامي 191/4 وه191 فقد أعيد تشكيل الاتحاد النقدي لغربي افريقياء 
وأضفي الطابع المؤسسي على هذه التغييرات. بواسطة عدد. من الوثائق القانونية التي 
تشمل(١)‏ معاهدة بين بلدان الاتحاد تشتمل بدورها على لوائح جديدة متعلقة بالمصرف 
المركزي لغرب افريقيا و(7) إتفاقات مع فرنسا تحكم التعاون الاقتصادي وحيازة أنصبة في 
حساب العمليات» وترسي المبادىء الرامية إلى تنويع الأصول الأجنبية التي يملكها المصرف 
كا تهبىء السبيل أمام ضمانة سعر الصرف (مبنية على أساس سعر حقوق السحب الخاصة 
المتعلقة بالفرنك الفرنسي)» كا أن فرنسا ضمنت تغطية ودائع المصرف الافريقي في حساب 
العمليات مع الخزانة الفرنسية. 


ويموجب اللوائح الجديدة أعيد توزيع السلطة الادارية بين المستويات واطيتات 
المختلفة. فجاءت أعلى الهيئات السياسية في هذا المجال ممئلة في «مؤتمر رؤساء الدول» وفي 
«مجلس الوزراء» حيث استوجبت التشريعات اتخاذ القرارات بالإجماع. من ناحية اخرى فإن 
العمليات المصرفية المركزية أصبح يديرها المحافظ ومدير المصرف المركزي. ويجتمع مجلس 
رؤساء الدول مرة على الأقل سنوياً. ويبت في المسائل المتعلقة بالعضوية في الاتحاد. وفي 
سائر المسائل التي بقيت دون حل في مجلس الوزراء. أما مجلس الوزراء يشمل وزيزين 


الك 


(فيهما وزير المالية) من كل من البلدان الأعضاء.ء وهو مسؤول عن صياغة الاتجاهات 
النقدية العامة وعن الاشراف على التنسيق المصرني على صعيد الاتحاد. أما محافظ المصرف 
المركزي لغربي افريقيا الذي ينتمي الآن إلى بلد عضو من بلدان الاتحاد. فيعين لمدة ست 
سنوات وهو رئيس مجلس المديرين المكوّن من ١5‏ عضواًء بينهم ممثلان عن كل بلد عضو 
وعن فرنسا. كذلك فقد نقل المقر الرئيسي للمصرف إلى داكار. كما أن التغييرات الرئيسية 
التي توصف في الجزء الرابع فيما بعد والتي أدخلت على عمليات المصرف. وكان من شأنها 
توفير قدر أكبر من اللامركزية والمرونة في إدارة السياسة النقدية. 

ولقد طرأ تغيير كبير أيضاً على الاطار السياسي-الاقتصادي للبلدان أعضاء الاتحاد 
النقدي لغرب افريقيا. فقد ظلت تلك البلدان حتى عام 1457 وهو عام إنشاء المصرف 
المركزيء معتمدة إقتصاديا وماليا على فرنسا. ومن ذلك الوقت كانت معظم صادراتها 
تذهب إلى فرنسا بموجب ترتيبات تفضيلية» في حين تولت فرنسا تزويدها بمصدر كبير من 
تدفقات الرأسمال الحكومي., كا كان أكثر من ثلث الواردات يأتي من فرنسا. لكن الفترة 
التى تلتء ظلت تشهد تخفيفاً كبيراً ومتواصلا من هذه التبعية. حيث تمكنت بلدان 
الاتحادء مع دخولها في غضوية للؤسسات المالية الدولية» مع الانتساب لعضوية الجماعة 
الاقتصادية الأوروبية» من أن تنفتح على مدخلات مالية وتجارية ورأسمالية من خارج منطقة 
الفرنك. كذلك تطورت الاقتصادات المحلية لكل من البلدان الأعضاء بصورة مختلفة من 
غضون الفترة نفسهاء كما أن سلطاتها الوطنية اتبعت سياسات محددة ومختلفة في غالب 
الأحيان. لا سيا فيا يتعلق بمجالي المال والتنميةء وذلك في إطار سعيها لتحقيق الأهداف 
القومية التي توختها. وبصرف النظر عن هذه التطورات وغيرهاء فلقد ظل طابع الاتحاد 
النقدي محافظاً على جوهره دون تغييرء اللهم باستثناء التعديلات المهمة التي أضفيت في 
أواخر عام ١41/4‏ بمقتضى تشريعات عام 1937 المنقحة والمتعلقة بالمصرف المركزي لغرب 
افريقيا. 

وتحتفظ عملة الفرنك (055) التي يصدرها هذا المصرف بسعر صرف ثابت بالنسبة 
للفرنك الفرنسى بحيث أن الفرنك الواحد من هذه العملة يساوي ٠,٠7‏ من الفرنك 
الفرنسي . وقد ظل هذا السعر ثابتاً دون تغيير منذ عام 1444» وإن كان قد تغين بنفس 
القدر. مع التغير الذي طرأ على الفرنك الفرنسي في مواجهة العملات الأخرى. 


ثانياً - خلفية اقتصادية 
عندما أنشىء المصرف المركزي لغرب افريقيا عام 219717 كانت البلدان أعضاؤه 


بلداناً متخلفة بصورة أساسية تسودها الزراعة. ومن هنا ففى البلدان الستة الأعضاء حالياً 


يفي 


كان نصيب الزراعة من مجموع الناتج المحلي الاجماللي هو 4١٠‏ في المائة تقريباً. بل كان قطاع 
الزراعة يحظى بأهمية أكبر فيا يتعلق بمساهمته في إتاحة فرص العمل المحلية وفي مجموع 
الصادرات. كها بلغت نسبة المدخرات إلى الناتج المحلي الاجماللي حوالي ١8‏ في المائة» في 
حين كانت نسبة الاستثمار إلى هذا الناتج حوالي 17-17 في المائة. ولما كانت تلك البلدان 
أعضاء في منطقة الفرنك الفرنسي فقد اتسمت نظمها بالليبرالية في تجارتها ومدفوعاتهاء 
حيث كانت نسبة مجموع تجارتها الخارجية إلى الناتج المحلي الاجمالي بها تصل إلى حوالي 4٠١‏ 
في المائة وقت كوين الاتحاد النقدي لغرب افريقيا. إلا أن أكثر من ثلث تجارتها كانت. كم 
أسلفناء مع فرنساء في حين كانت تجارتها مع بعضها البعض أقل من ه في المائة. 

إن هذا النقص في وجود تبادل تجاري يعتد به فيما بين البلدان الى شكلت فيا بينها 
إتحاداً نقدياً هو انعكاس لحقيقة التشابه في هيكلها الانتاجي المحلي» ع كانت تنتج سلعاً 
وخامات تنافسية لا تكميلية يجري تصنيعها واستهلاكها في بلدان خارج الاتحاد وف فرنسا 
بالذات. على هذاء كانت كل من ساحل العاج وتوغو تنتج وتصدر كميات كبيرة من 
الكاكاو. وكانت داهومي وساحل العاج وتوغو تصدر منتجات النخيل» أما السنغال والنيجر 
فقد كان اعتمادهما شديدا على صادرات جوز المهند المطحون. كذلك فقد ظلت فرنسا (ومن 
بعدها الجماعة الاقتصادية الأوروبية) تمثل جاذبية خاصة أمام تلك البلدان لتصدير منتجاتها 
إلى فرنسا (ومن ثم إلى الجماعة الأوروبية)» وتمثلت هذه الجاذبية في منح أسعار تفضيلية 
(أي أسعار تزيد على أسعار السوق العالمية). وني عام ١457‏ قدرت اللميزة التي جنتها بلدان 
الاتحاد الستة من هذه الترتيبات التفضيلية بحوالي ١,"‏ بليون من فرتكات الاتحاد 
أو ما يساوي ٠١‏ في المائة من صادراتها. 

كذلك أنشىء الاتحاد النقدي لغرب افريقيا في وقت لم يقم فيه سوى نذر يسير من 
التبادل المالي المباشر بين البلدان الأعضاء. وإذا كان من غير الممكن تقدير مقدار حركة 
رأس المال غير النقدي على صعيد بلدان المصرف المركزي لغرب افريقيا وقت- تكوين 
إتحادهاء إلا أن هذه الحركة تعدى بصفة عامةء ضئيلة للغاية. وهكذا يعكس غياب 
تدفقات مالية داخل الاتحاد ونقص المدخرات الكافية في البلدان أعضائه. ى) يعكس حقيقة 
اليكل المالي للاتحاد ذاته حيث نجد أن معظم المؤسسات الالية والمصرفية بالاتحاد تتخذ 
مكاتبها الرئيسية في فرنساء كا أن حركة الأموال الداخلة إلى بلد من البلدان الأعضاء 
أو الخارجة منه. تتم في غالب الأحيان عن طريق فرنسا. بل إن المبادلات بين فرعي 
المصرف الواحد في بلدين مختلفين كانت تتم عبر المركز الرئيسي في باريس. 

وعلى هذاء فلدى إنشاء الاتحاد رسمياً. كانت البلدان الأعضاء في مرحلة متخلفة من 
إستعمال النقود.ء وعلى درجة متمائثلة من التطور المالي والاقتصادي. كما كانت حاجتها 
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متماثلة من حيث مباشرتها لسياستها النقدية. وفي ظل هذه الظروف, كانت المهمة 
الأساسية أمام السلطات النقدية هي تدعيم المدخرات المالية الخاصة بمموارد من المصرف 
المركزي» لتلبية متطلبات اقتصاد بلد ماء بغية تسهيل التبادل التجاري واحتياجات التنمية. 
وقد كان ممكناً أمام السلطات. في ضوء تشابه هيكل اقتصادات الاتحاد النقدي لغرب 
أفريقياء ومن ثم تشابه إحتياجاتها المالية» أن تؤدي هذه المهمة ضمن إطار سياسة نقدية 
(موحدة0؛ مع إتخاذ التوحيد أقصى أشكاله متمئالٌ في إصدار عملة وحيدة والتمسك بها مع 
تأمين تداوها وانتقالها بين البلدان الأعضاء. فضلل عن اتخاذ موقف لبرالي عضا في مجال 
السياسة الاثتمانية» ورسم هيكل متماثل لسعر الفائدة في كل أنحاء الاتحاد. مع الاحتفاظ 
بحرية تحويل العملة إلى الفرنك الفرنسي 

وضمن هذه الأهداف المحدودة الي لصبابي السياسة. كان مدى تنوع الأدوات 
الى توافرت بين يدي السلطات النقدية مقيداً أيضاًء بشؤون إعادة الخصم. وبنسبة 
السيولة وبسعر الفائدة. وقد تيسرت مهام الاتحاد النقدي بما فرضته التشريعات من قيود 
على الائتمان 1 في إلى الحكومات (الذي يعادل مبدئيا ٠١‏ في المائة من الدخول المالية) 
كا توفر عامل أكثر أهمية ألا وهو الضمان اللا محدود من قبل الحكومة الفرنسية لإمكانية 
التحويل بين الفرنكين الافريقي والفرنسي. وقد قصد من الاجراء الأول تقليل الخطر الذي 
يمكن أن بهدد الاستقرار النقدي من جراء الافراط في الاقتراض الحكومي. حينا يدف 
الاجراء الآخر إلى تمكين السلطات النقدية من إتباع سياستها الائتمانية يوماً بيوم دون 
تعرضها للقيود الناشئة من جانب ميزان المدفوعات. مع ذلك فقد شملت تشريعات 
المصرف المركزي عدداً من الكوابح النقدية التلقائية التي يجري تطبيقها في حالة استمرار 
تعرض الاتحاد ككل أو أي بلد عضو فيه لصعويات ناجمة عن ميزان المدفوعات. 

هذا و بجر إدراج أحكام خاصة ضمن الاتحاد النقدي لغرب افريقياء للحفز على 
إقامة تكامل اقتصادي. من خلال التشجيع على سهولة حركة عوامل الانتاج داخل الاتحاد, 
أو عن طريق نوع من الرصد المركزي لاستثمار يتم بين أعضاء الاتحاد لتقوية نشاطات 
إستثمارية تكاملية. وإذا كان هناك. من الناحية النظريةء نوع من حرية الحركة للعمال 
ورأس المال فيا بين البلدان الأعضاءء, إل أن الذي حدث فعلاً هو أن هذه البلدان إنما 
كانت تعمل على التخلص من العمالة غير الماهرة, الأمر الذي لم يتسن معه إتاحة حرية 
الحركة الفعلية للعمالة التي يكمل بعضها بعضاً. هذا إذا استبعدنا حركة العمال عبر 
الحدود التي كانت تشجع عليها التقاليد التاريخية والقبلية. كذلك كان هناك إمكانية انتقال 
رأس المال بين البلدان ادا ولكن تلك البلدان كانت تعاني نقصاً في مدخراتهاء الأمر 
الذي لم يكن منتظراً معه حدوث إنتقال كبير لرأس المال على صعيد الاتحاد. ومن هنا غابت 
حركة العمالة ورؤ وس الأموال بين دول الاتحاد. 


اس 


على أن فرنسا قامت بطبيعة الحال (ومن بعدها الجماعة الاقتصادية الأوروبية) بتقديم 
مبالغ كبيرة من رو وس الأموال الاستثمارية إلى البلدان أعضاء الاتحاد. ولو كان الأمر قد 
انطوى على إتباع سياسة واعية للتكامل الاقتصادي. لخطا التكامل بين هذه الاقتصادات 
خطوات أبعد. عن طريق اختيار منسق بين الأطراف للمشاريع الاستثمارية في البلدان 
الأعضاء. إلا أن الأمر لم يكن على هذه الصورة بحال من الأحوال. فقد حدث أن وظفت 
معظم الاستثمارات الحكومية في تنمية الزراعة التقليدية أو تنمية عدد من الصناعات 
التحويلية الصغيرة الرامية إلى سد الحاجات المحلية بدلا من تلبية حاجات الأسواق الأخرى 
بالاتحاد. 


الثاً - الاتحاد النقدي لغرب أفريقيا في مجال الممارسة العملية 


يمكن تقسيم تجربة هذا الاتحاد إلى فترتين» الأولى. سابقة على إصدار التشريعات 
الجديدة المتعلقة بالمصرف المركزي لغرب افريقيا في أواخر عام 1914. والأخرى. بدأت 
منذ ذلك التاريخ . 

وكيا ذكرنا سلفاًء عمل التشابه بين المياكل الاقتصادية في البلدان الأعضاء. مع 
التخلف النسبي لتلك الهياكل» على قصر مهمة السلطات النقدية بالاتحاد على مجرد تنظيم 
السيولة في تلك البلدان. كذلك لم ترتب تشريعات المصرف المركزي أية مسؤ وليات على 
المصرف لتحقيق أية أهداف محددة في هذا الخصوص . ومن هنا لم تكن التشريعات القديمة 
قد ذكرت بصورة محددة إلى شيء متعلق. لا بالاستقرار النقدي. ولا باستقرار الأسعار» 
أو التنمية الفعّالة» ولا حتى بميزان المدفوعات. وربما بدت التشريعات معتنية بالحفاظ على 
«السيولة المتوفرة للمصرف. بأن طلبت منه بصفة ثانوية» أن يتبع تدابير تصحيحية عندما 
تهبط نسبة أصوله الثابتة الأجنبية إلى خصومه لدى الطلب إلى أقل من عشرين في المائة لمدة 
ثلانان :يوم متوالية» مع النظر في تدابير أكثر تحديداً عندما تببط تلك النسبة إلى عشرة في 
المائة لثلاثين يوماً على التوالي. ولقد نشير في هذا السياق إلى أن واضعي التشريعات 
المذكورة. كان همهم الرئيسي هو وضع ميزان المدفوعات. برغم تقلص الأهمية القصوى 
لهذا الجانب بعد أن قامت فرنسا بتقديم ضمان التحويل الرسمي بين فرنك الاتحاد 
والفرنك الفرنسي . 


في ظل هذه الظروف اتجه المصرف المركزي لغرب افريقيا إلى التركيز على توفير 
العرض الملائم من السيولة في الاقتصاد. وكان المصرف يعد نفسه في تلك الفترة بمثابة 
المصدر الرئيسي للموارد التكميلية التي تدعم موارد المصارف الأخرى (وتنتقل بواسطتها إلى 
الميدان الاقتصادي). وذلك على أساس إفتراض أن حجم الموارد الممكن توافره للمصارف 


خرش 


التجارية من خلال عملية الوساطه المعتادة لن يكون كافياً لتلبية الطلب على الائتمان. من 
فنا قام "المضرف. المركرق لغرت افريقيا يدون «المول. الشاركوى يدل م قاف يدور 
المقرض النهائي على نحو ما تفعله المصارف المركزية عادة . 

ولقد كان المصرف يقوم بدور الممول المشارك هذا أساساً من خلال سياسته المتعلقة 
بسقوف إعادة الخصم. كانت هذه السقوف يجري تثبيتها بصورة منفصلة بالنسبة لكل بلد 
على حدة. ثم بالنسبة لكل مصرف. ولكل مشروع كبير على صعيد البلد الواحد. كذلك 
جرى تثبيت أسقف منفصلة للإئتمانات قصيرة الأجل (لغاية ستة أشهر) وتلك المتوسطة 
الأجل. والحاصل أن سقوف إعادة الخصم هذه مالت بصورة عامة إلى السخاء والمرونة 
ولكن قلما كان يصير إستخدامها على نحو كامل. كذلك قام المصرف بتوفير هذه الأموال 
بسعر متهاود نسبياً عن طريق إتباع سياسة فعّالة متعلقة بأسعار فائدة منخفضة وثابتة (ظلت 
بدورها دون تغيير مع بقاء سعر إعادة الخصم من ه.” في المائة في غضون الفترة كلها) . 


هذه السياسة الرامية إلى دعم وتكميل الموارد المتاحة للمصارف التجارية بأسعار فائدة 
منخفضة نسبياء خدمت على أفضل وجه. الهدف المحدود المتعلق بإمكانية التبادل والتحويل 
بين العملات طلما استمرت صحة الافتراض القائل بوجود نقص موحد في المدخرات المالية 
في كل من البلدان الأعضاء. بيد أن مطالع عام ١1917١‏ شهدت تساؤلات حول مدى 
صحة هذا الافتراض. فقد اتجهت مرونة الدخل للودائع الاجمالية المتراكمة بالملصارف 
التجارية إلى الزيادة كي تصبح أكبر من الطلب على عمليات إعادة الخصم. ولكي تشير في 
الوقت ذاته إلى أن تدفق الودائع إلى النظام المصرني كان كافيا لتمويل الطلب الاضافي على 
الائتمان المعاد خصمه. ولقد كان يمكن تفسير هذا الاتجاه على يد السلطات النقدية بأنه 
إشارة إلى تعويد المصارف التجارية على أن تعتمد بصورة متزايدة على مواردها الخاصة. وأن 
تقلل من تعويلها على تسهيلات إعادة الخصم التي يتيحها المصرف المركزي لغرب افريقيا. 
ولكن هذا المصرف لم يغير من مجرى سياسته. واستمر في إتباع سياسة إئتمان ميسرة بما 
نجم عنه توسع كبير غير مرغوب في الائتمان في السنوات السابقة على إصلاحات عام 
هاا . 

مع ذلك. لوكان المصرف. كا يوضح التذييل التقني. قد حاول تغيير يحرى 
سياستهء فإن أدواته التنفيذية في ظل القواعد القديمة كانت جديرة بأن تسفر عن نقص في 
كفاءتهاء ذلك لأن الرقابة على التقد المعروض. عن طريق استخدام سقوف إعادة الخصم 
وحدهاء لا تصبح ممكنة إلا إذا كانت النظم الاقتصادية التي تعمل في ظلها مقفلة وليست 
على غرار الاقتصادات المفتوحة التي اتسمت بها بلدان الاتحاد النقدي لغرب أفريقيا. وبقدر 
ما كان ميزان المدفوعات لهذا الاتحاد النقدي محكوماً من خارجه إلى حد بعيد بعوامل إنتاج 


تضرف 


وأسعار الصادرات. بقدر ما وضع ذلك من قيود على دور السياسة التقدية: بوصفها عامل 
تحكم في النقد المعروضص. ثم جاء استخدام عدد محدود من أدوات تقرير وتنفيذ السياسات 
داخل المصرف المركزي لغرب افريقيا ليزيد من أثر تلك القيود. وبرغم أن التغيرات التي 
طرأت على الخصوم والالتزامات النقدية للمصرف المركزي كانت هي المؤثر الغالب على 
التغيرات في النقد المعروض (حيث أسهمت في 56 في المائة من الزيادة في المجال خلال 
السنوات ١95‏ إلى .)١191/5‏ إلا أن أثر التغيرات في الاصول الأجنبية الصافية كانت قريبة 
جداً من النصف. وفي إطار التغيرات الككبيرة الى حدثت في الموارد الخارجية. فقد تكشف 
الأمر عن نقص في كفاءة وقدرة الترتيبات النقدية على التحكم في الائتماذ. وذلك على نحو 
ما ظهر في سياق الترتيبات المتخذة في عام 4/ا19 . 


في دراسة مستقلة0"» تفحص دور سياسة إعادة الخصم للمصرف المركزي لغربي 
افريقيا بوصفها وسيلة للتأثير على التطورات الائتمانية.» يظهر أنه خلال الفترة 198587- 
4 فإن الإيداعات الفعلية مع المصارف التجارية زادت عن الحاجة إلى الائتمان المعاد 
خصمهء في ضوء ما حدث من زيادة مرونة الدخل للإيداعات الكلية )١,91١(‏ على مرونة 
دخل الطلب على الائتمان المعاد خصمه »)١,58(‏ وفضلاً عن ذلك فإن جانباً كبيراً 
(حوالي ٠٠‏ في المائة) من الزيادة في الودائع جاء على شكل ودائع بأجل. وتحليل محددات 
سقوف إعادة الخصم الذي أجراه المصرف المركزي لغربي افريقيا إنما يظهر أيضاً أن المصرف 
قد اتجه إلى أن يودع لدى المصارف ما يكاد يقرب من نصف الزيادات في الودائع بأجل. 
لكي تخصص إلى تمويل الائتمان غير القابل لإعادة الخصم. وبالذات في نطاق خارجي عن 
المصرف المركزي. كذلك فإن هذه الودائع بأجل لم تكن خاضعة لشرط نسبة السيولة الذي 
كان أحد وسائل السياسة التى كانت تمارس بموجب تشريعات ما قيل سنة .١91/4‏ وفي 
ضوء سقوف الفائدة المنخفضة المدفوعة على الائتمان القابل لإعادة الخصم فإن المصارف 
التجارية لم تكن متحمسة لاستخدام مواردها بغية توسيع هذا النوع من الائتمانء وإثما 
قامت بدلا من ذلك بتوسيع الائتمان غير القابل لإعادة الخصم الذي لم يكن المصرف 
المركزي قادرا على الرقابة عليه. وهكذا ففى 191/5 عندما وصلت زيادة الاثتمان غير 
القابل لإعادة الخصم إلى أكثر من نصف الز يادة الائتمانية الكلية» فإن مضاعف الائتمان 
(المتأثر بالتغيرات الحاصلة في النسب السلوكية ومنها مثلاً نسبة العملة إلى المعروض من 
النقدء ونسبة الودائع بأجل إلى إجمالي الودائع وكذلك نسبة الاحتياطي النقدي) تضاعف 
تقريبا ثلاث مرات (من5 في سنة 1917# إلى ١4‏ في سنة 18174). وقد استطاع المصرف 
المركزي لغرب افريقيا أن يعوض هذا بمجرد تغيير الأساس النقدي وهذا ما فعله المصرف 
(") عط صن كععناه2 200 كأقعمتماكم1 لإتمأعدمل8ا» ,طعموعق .ة لد لهة متأقطا8 .ل سمغأه]1 
ورورقع51 211 1437 «,5زولزاهمة مث 1962-74 ركع تاصنم محطاك8 


يضرف 


تماماً. إلا أن المصرف لم يستطع إلا أن يعوض حوالي 58 في المائة من الزيادة في الائتمان 
المتولدة عن التغير في مضاعف الائتمان. ولقد كان من شأن خفض اخر في الأساس 
النقدي يحدث عن طريق خفض لسقوف إعادة الخصم أن «يزحم» الأولويات المعتمدة 
للقطاعات (التي اقترضت بأسعار تفضيلية منخفضة). ولم يكن من جدوى أيضاً للتباين 
الذي حدث في معدللات السيولة التي وصلت إلى 78 في المائة في سنة .1١917/4‏ فقد كان 
من شأن زيادة مقدارها ه,١‏ في المائة في نسبة السيولة أن تخفض معدل الزيادة في الاثتمان 
(44 في المائة) بواحد في المائة فقط. من هنا لم يكن بوسع الاستخدام العملي لوسائل 
السياسة الائتمانية التي كانت مستعملة وقتها أن يضفي اعتدالا ملموساً على ما كان يحدث 
من معدل استثنائي للتوسع في الائتمان في سنة 00 

وثمة ملمح هام من ملامح السياسة النقدية في تلك الفترة. ألا وهو سيادة أسعار 
الفائدة المنخفضة والمستقرة. ومن هناء حافظ سعر إعادة الخصم للمصرف المركزي لغرب 
أفريقيا - كما أسلفنا - على ه,” في المائة» وكانت أسعار الأقراض للائتمان الفصلية 
تتراوح ما بين 4 و758,ه في المائةء وكان أقصى سعر للودائع الادخارية هو ه,4 في المائة. 
لكن هذه السياسة كانت محل تساوؤٌ ل من أطراف خارجية على أنها مناهمضة للمدخرات في 
حين أنها لا توفر سوى حوافز قليلة للاستثمار. ومع ذلك فلم تكن هذه السياسة. في 
المراحل الأولى على الأقلء. سوى استطراد منطقي للدور المرسوم للمصرف المركزي لغرب 
افريقيا بوصفه ممولا مشاركأ. بين) لم يكن الهدف الذي توخاه صانعو السياسات هو تثبيط 
الطلب على الائتمان. ولكن هدفهم كان تدعيه العرض وتكميله. كذلك كان هناك شيء 
من الخلط في إفهام المنتقدين فيما يتعلق بسعري الفائدة الاسمي والفعلي. ذلك لأن 
الانشغال بسياسة سعر فائدة منخفض يقوم ضمناً على افتراض أن أسعار الفائدة المنخفضة. 
تنطوي بدورها على أسعار فعلية سلبية» بما من شأنه بالتالي أن يحول دون تشجيع المدخرات. 
ومما يسترعي الدهشة أن فحص البيانات المتعلقة ببلدان المصرف المركزي لغرب افريقياء 
حتى عام 191/7 على الأقل. وبعد ذلك اتجه معدل التضخم إلى زيادة سعر الفائدة. ويبقى 
من بعد إمكانية القول بأن السلطات التقدية لم تقدم الحافز الكاني لتشجيع المدخرات. وإنه 
كان من الأفضل الأخذ بسياسة سعر فائدة أعلى. لكن ليس من سبيل إلى التوصل إلى 
قريئنة تدعم افتراض وجود علاقة إيجابية بين نسبة المدخرات وبين أسعار الفائدة الفعلية في 
بلدان المصرف المركزي لغرب افريقيا. بل ان العلاقة بين المدخرات أو الوفورات المالية 
وبين سعر الفائدة لا تؤ كدها البيانات المتعلقة ببلدان المصرف إلا بصورة جرئية . 

وهكذاء فحتى أوائل السبعينات على الأقل. لم يكن من سبيل للقول بأن اعتبارات 
التنمية من شأنها أن تؤدي بالضرورة إلى تدعيم سياسة تأخذ بسعر فائدة عال. مع ذلك 


إرفر 


فعندما اتجهت بلدان أعضاء بمفردها إلى شهود فترات تميزت بفائض كبير في المدخرات المالية 
ولا سيا في السبعينات» وتم استثمار هذه المدخرات خارج الاتحاد النقدي لغرب افريقياء 
استجابة لوجود سعر فائدة أعلى في الخارج. فقد شهد الاتحاد وقتها تدفقاً رأسمالياً إلى 
الخارج غير مرغوب فيه. وصحب هذا في الوقت نفسه تسارعاً في معدل التضخم. مما جعل 
أسعار الفائدة أسعاراً سلبية. واستدعى بالتالي إعادة نظر في السياسة التقليدية بسعر الفائدة 
المنخفضة - وهي مراجعة شملها إصلاح عام 194108 الذي تم بمقتضاه إصلاح المصرف 
المركزي لغرب افريقيا 


رابعاً - التشريعات المنقحة 

قصد من إعادة تشكيل الاتحاد النقدي لغرب افريقيا في اكتوبر/تشرين الأول عام 
14/»© معالجة أوجه القصور الذي اعتور تنفيذ السياسة النقدية خلال العقد الذي سبقه. 
مع التوجه نحو معالجة مسائل التنمية الاقتصادية» ومن ثم نحو التكامل الاقتصادي. وفي 
ضوء هذه الغايات. تم تزويد المصرف المركزي لغرب افريقيا بمجموعة أشمل من أدوات 
تنفيذ السياسات. بما يمكنه من زيادة كفاءة ومرونة السياسة النقدية» سواء على صعيد 
الاتحاد أو على الصعيد الوطني. كذلك تم إنشاء مصرف غرب أفريقيا للتنمية الذي قدم 
نصف رأس ماله المصرف المركزي لغرب افريقياء في حين توفر النصف الثاني من خلال 
أنصبة متساوية أسهمت بها الدول الأعضاء. 

ولقد عملت التشريعات الجديدة وما تلاها من مقررات اتخذها مؤتمر رؤساء الدول 
ومجلس الوزراء. على تبيئة إجراء مختلف للرقابة على التوسع الائتماني. وللمواءمة بين 
أسعار الفائدة والأسواق الدولية.ء وفي إنشاء سوق نقدية مشتركة بين المصارف يديرها 
المصرف المركزي لغرب افريقياء وفي الحد من ممتلكات المصارف من الاصول السائلة خارج 
الاتحاد إلى الحد الأدنى من الأرصدة العاملة . 

ومن الأهداف التي رمت إليها التشريعات الجديدة إضفاء طابع اللامركزية على عملية 
صنع القرار فيا يتعلق بالتوسع الائتماني. بغية السماح لكل دولة عضو اتباع سياسة 
ائتمانية متواءمة مع احتياجاتها الخاصة. وإن كانت داخلة أيضا ضمن الاحتياجات الشاملة 
للاتحاد ككل. من هنا جاءت لحنة الائتمان الوطنية التي تم استحدائها على مستوى كل 
دولة. مماثئلة للجانالنقدية الوطنية التي كانت تعمل في ظل التشريعات السابقة من حيث أن 
رئيس كل لجنة. وهو وزير المالية. له أن يقترح على مجلس إدارة المصرف المركزي لغرب 
افريقيا(”© المبلغ الاجمالي للائتمان المقرر تقديمه عن كل فترة ؟١‏ شهراً. وللمجلس أن يبت 


(*) بموجب التشريع السابق كان اقتراح سقف للائتمان لكل ستة أشهر. 


تارف 


في شأن السقف المقترح» آخذاً في الاعتبار الظروف الاقتصادية للبلدء» والأهداف 
والسياسات الشاملة للاتحاد النقدي لغرب افريقيا. إلا أنه كان ثمة فرق رئيسي في 
التطبيق. فقد ترك حيز كبير من حرية الحركة للجان الائتمان الوطنية لتقرير استخدام 
وتوزيع الاثتمانات. كذلك كان النظام السابق يقضي بآن الأسقف المحددة لإعادة الخصم. 
المرسومة للمشاريع الضرورية» كانت تعطي انطباعاً بنشوء حق تلقائي يخول التحصل على 
تسهيلات إعادة خصم. أما التشريعات الجديدة. ففي حين أبقت على سقف شامل لإعادة 
الخصم للبلد المعنيء إلا أنها ألغت فرض سقوف محددة على المصارف وعلى المشاريع 
الخاصة. كذلك فإن بوسع المصرف المركزي لغرب أفريقياء بالاضافة إلى سلطته التقديرية 
في تحديد القطاعات التي تنتيح لما تسهيلات إعادة الخصم. أن يؤثر على توزيع الائتمان من 
خلال تقديم تسهيلات إعادة الخصم بسعر تفضيلٍ لنشاطات محددة بعينباء مثل 
الاحتياجات الزراعية الموسمية والمشاريع الوطنية صغيرة الحجم أو متوسطة الحجمء فضلل 
عن النشاطات التشييدية صغيرة الحجه9©». كذلك. فقد خول المصرف المركزي سلطة 
توجيه المصارف إلى مخصيص نسبة معينة من رأس ماها العامل لتمويل احتياجات 
مشروعات وطنية معينة. كا أن التشريعات الجديدة, أجازت للمصرف أيضاً أن يفرض 
الشروط التي يتطلبها الاحتياطي بغية التحكم في التوسع الائتماني خلال الفترات التي يمكن 
أن تشهد فيها المصارف سيولة مفرطة© , 

وثمة اختلاف رئيسي عن النظام السابق تمثل في أن السقف الائتماني الشامل ليلد 
عضو ما قد شمل القطاعين الخاص والحكومي . وبناء على ذلك. فقد كان للقطاع الخخاص 
وحدة الحق في التوصل إلى ميزان الائتمان بعد تلبية المتطلبات الحكومية» شريطة خضوعه 
بطبيعة الحال إلى القيد المفروض على الائتمان المقدم إلى القطاع ال حكومي بنسبة ٠١‏ في المائة 
من أرباح السنة السابقة. لكن حدثء» على نحو ما جرى به العمل في النظام السابق. أن 
حد العشرين في المائة هذا برغم أنه كان يشمل فقط الائتمان المتعلق بالنظام المصرنيء. إلا 
أنة عمل على صعيد الممارسة. الاقتراض عملياً من جميع المصادر المحلية» بسبب نقص 
الوسائل التي يمكن بها الحصول على الموارد من القطاع غير المصرفي. من هنا فقد كان اتجاه 


(4) كان هذا جزئياً على الأقل. نتيجة عرضية للخطوة الجديدة باتجاه الابتعاد عن السياسة التقدية 
السابقة عل منة .1١919/4‏ وكانت هذه الأسعار التفصيلية ترمي إلى أن تحل محل الآثار الناجمة عن سياسة سعر 
الفائدة المرتفع على القطاعات المفضلة . 

(ه) تجدر ملاحظة أنه يموجب تشريعات ما قبل 14174. كان بالإمكان أن يطلب إلى المصرف 
الاحتفاظ باحتياطيات مودعة لدى المصرف المركزي لغرب افريقياء ولكن هذه الوسيلة لم بجر استخدامها. 
كذلك فقد ثبت أن نسبة السيولة المحددة بموجب التشريعات السابقة ليست فعالة في رقابة توسع الائتمان عن 
طريق النظام المصرفيٍ. على نحو ما يشير إليه التذييل التقني. ومن هنا جاء إلغاؤ ها بموجب التشريعات 
الجديدة . 


نكر 


أية حكومة تعين عليها أن تعاني عجزاً يفوق حد العشرين في المائة اللجوء إلى التمويل 
الأجنبي . 

ومن بين العناصر الأساسية أيضاً في التشريعات الجديدة» هناك عنصر تعزيز 
استخدام رأس المال في داخل الاقليم. وقد كان هناك عناصر عدة ترتبت على هذا ال هدف. 
فقد اتبعت. أولاً. سياسة سعر فائدة جاءت أكثر تواؤماً مع الأسواق الدولية» مع زيادة 
السعر الأساسي لإعادة الخصمء بصورة مبدئية, إلى 8 في الماثة. ثانياًء تم إنشاء سوق نقدية 
مشتركة بين المصارف بواسطة المصرف المركزي لغرب افريقياء وذلك لتوجيه مسار الأموال 
من أحد بلدان الاتحاد إلى بلد آخر. ثالثاء وتلافياً للتسربات. جاء منع المصارف 
والمؤسسات الالية من الاحتفاظ في الخارج بأكثر مما كان مطلوباً بوصفه أرصدة عاملة لها. 

على أن الاهتمام بتطورات القطاع الخارجي ليس أكثر بروزاً في ثنايا التشريعات 
الجديدة عنما كان عليه في التشريعات القديمة. ومع ذلك فهو أمر ظاهر من خلال القول 
بضرورة اتخاذ القرارات المتعلقة بشروط الائتمان العامة بإجماع الأصوات عندما تصل 
الاحتياطيات الأجنبية للمصرف المركزي لغرب افريقيا إلى متوسط يقل عن 7٠١‏ في المائة من 
خصوم المصرف لدى الطلب ولدة تزيد على ثلاثة أشهر متعاقية. 7 

ومن هنا جاءت التشريعات الجديدة خطوة في الاتجاه الصحيحء بقدر ما وفرته أدوات 
كافية يمكن بها ضبط السيولة الداخلية.» وضمان مزيد من المرونة في تطبيق السياسة النقدية 
على الصعيد الوطني. كذلك يبدو أنها تعمل في الوقت نفسه على تأكيد أهمية تقرير التنمية 
الاقتصادية. والانتفاع من الأموال المتاحة داخل المنطقة . 


خامساً - ابعاد التجربة في ظل التشريعات المعدلة 

بغض النظر عن التشريعات المعدلة. ظل المصرف المركزي لغرب افريقيا معتمدا 
أساساً على سقوف إعادة الخصم كأداة للإدارة النقدية. كذلك فقد كان هناك استخدام 
اختياري للموافقة المسبقة من جانب المصرف بالنسبة للائتمانات الي تزيد عن حدود 
معينة. كما أن السوق النقدية تطورت. وتمكن المصرف المركزي من أن يعيد من خلالا 
توزيع السيولة داخل المنطقة. 

ومن ناحية السياسة النقدية البحتة. فإن التطورات التي حدثت منذ عام 1918 تسفر 
عن صورة مختلطة المعالم على نحو ما تبينه الجداول المرفقة. برغم أنه لا بد من التأكيد على 
أن تلك التطورات كانت قد تعرضت لتأثير عميق من جانب عدد من العوامل الخارجية. 
بما في ذلك الزيادة الكبيرة التي طرأت على أسعار النفط. وكذلك ظروف التضخم العالمي 


احرف 


بشكل عامء فضلاً عن القفزة الواسعة في أسعار السلع في منتصف السبعينات. ولقد يبدو 
كأن هناك تسارعاً في معدل التوسع في الاثتمان المحلي» بل وإن هذا المعدل قد زاد أيضاً في 
فترة ما بعد الإصلاح, وذلك على نحو ما كان عليه أيضاً معدل التضخم وأوجه العجز التي 
حدثئت في الحساب الجاري الخارجي كنسبة مئوية من الناتج المحلى الإحمالي. وفي نفس 
الوقت» كانت اقتصادات البلدان تنمو بمعدلات متواضعة للغاية. فيا عدا ساحل العاج 
والنيجر. وحتى في هذين البلدين جاءت معدلات النمو الحقيقية في الناتج المحلى الاجمالي 
أقل بكثير من نظيرتها في مجال السيولة المحلية. وثمة دليل بسيط على أن المصرف المركزي 
لغرب افريقيا كان قادراً على ضبط التوسع الائتماني في حدود الأهداف المبدئية المحددة» 
وإن كان هذا العجز لا يبدو وكأنه قد حث السلطات على استخدام الأدوات المتاحة 
للسياسات الائتمانية بغية معالحة مسألة السيولة. 

وفي غضون تلك الفترة كان هناك فرق رئيسى متعلق بإنشاء السوق النقدية المشتركة 
بين المصارف. لقد بدأ الأمن أولآء برقع أسعار الفائدة» مع ارتفاع سعر الخصم إلى 8 في 
المائة. وفي حين عكس هذا الارتفاع واقع أسعار الفائدة في الأسواق الدولية في ذلك 
الحين. إلا أن الثغرة الموجودة ما لبثت أن اتسعت عندما ارتفعت أسعار الفائدة في السوق 
الدولية بصورة حادة إلى ما يزيد على ٠١‏ في المائة» في حين لم تقتف أثرها أسعار المناظرة 
على صعيد الاتحاد كله. وتمثلت المفارقة في هذا الصدد في أنه بينما شهدت الفترة السابقة 
على عام 1918 والمتميزة بالسياسة النقدية الميسورة أو المتهاودة. معدلات عائد فعلي جتاها 
المدخرون واتسمت في عمومها بالإيجابية. إلا أن فترة ما بعد الاصلاح شهدت هذه 
المعدلات وقد اتجهت نحو السلبية. وفي هذا المضمار ما زال يلزم تقرير اثار هذا التطور 
على تمو المدخرات والمدخرات الالية. مع ذلك فقد اتسعت هذه المدخرات والاستثمارات 
(التي يجري تعريفها بوصفها معادل عجز الحساب الجاري في ميزان المدفوعات) فوصلت إلى 
ما يقارب ربع الناتج المحلى الاجالي لبلدان مثل فولتا العليا وعشرة في المائة للسنغال. مع 
ذلك فإن الآثار المترتبة على تدفقات رأس المال من منطقة الاتحاد النقدي لغرب افريقياء 
كانت محدودة بدرجة وجود قيد صارم فرضته التشريعات الجديدة على كمية الأموال السائلة 
التي يمكن للمصارف أن تحتفظ بها في الخارج. 

هذا وقد انعكست الفائدة المنخفضة نسبياً التي سادت السوق المشتركة بين المصارف 
في نشوء طلب مفرط على الأموال. وفي عام /ا91١‏ لم يتسنّ توفير سوى 54 في المائة من 
الأموال المطلوبة في السوق المشتركة بين المصارف. ثم ما لبثت هذه النسبة أن انخفضت إلى 
لا في المائة في سنة 189378. وقد كان استخدام السوق المشتركة بين المصارف من أكثف 
ما يكون في ساحل العاج والسنغال,ء حيث جاء ذلك الاستخدام في سنتي لال191 و19178 
بمتوسط يبلغ حوالي ١خ‏ في المائة من مجمل المبادلات. ولقد ظل المستوى الشامل للمبادللات 


بيش 


المتداولة بالسوق المشتركة بين المصارف منخفضاً بصورة نسبيةء حيث كانت المبادلات التي 
تتم بين البلدان الأعضاء بالاتحاد متواضعة للغاية. أما المبادلات الاخرى التي وصلت إلى 
متوسط يقرب من ”٠‏ في المائة من المبادلات. وتمت في السوق المشتركة بين المصارف في 
سنتى 191/8 و2191784 فربما كانت تعكس سياسة عمدية من جانب المصرف المركزي 
لكت افريقيا لتوجيه مسار الأموال بين البلدان الأعضاء. إذا ما كان لتلك البلدان (فيها 
عدا توغى) أن تواجه وضعاً من الطلب المفرط على الأموال. وفي ساحل العاج بالذات 
قسن توفيرسوى»ه في المائة من الأموال المطلوبة في سنة /ا/2191 وقد هبط هذا الرقم إلى 
8 في المائة في سنة 191/84 . 

وباختصارء تميزت فترة السنوات الأربع بين 19178 و1478 بمعدلات مخفضة نسبياً 
للنمو الحقيقي بالمنطقة. وبمعدلات توسع مرتفعة في السيولة المحلية.ء وبضغوط تضخمية 
شديدة. وباختلالات متزايدة في الحسابات الخارجية للبلدان المعنية. ومن هناء فبقدر 
ما تباينت التطورات الحاصلة في البلدان المختلفة بدرجة ملموسة. وبقدر ضالة الزيادة التى 
طرأت على البادلات داخل المنطقة. فلا سبيل للنظر إلى فترة 1١9198 - ١91/8‏ ونيا 
مرحلة اتسمت بخطوة ملموسة جرى اتخاذها على طريق التكامل الاقتصادي. وتعكس هذه 
التطورات. بصورة جزئية. العوامل الخارجية التى واجهتها تلك البلدان خلال الفترة 
المفينة4- ولكيا كس ذلك إل حيد ماه 'متى جز النياناك النقدية الفتركة عن ذعالة 
المشاكل الطارئة. ويرجع هذا العجز إلى حد ما إلى إصرار السلطات المعينة على مواصلة 
إعتمادها على الأآداة التقليدية المتمثلة في سقوف إعادة الخصم بضبط السيولة المحلية» 
ولكنه يرجع بدرجة أكبر إلى المشاكل التي نشأت والتي قد لا يتسنى التعامل معها باستخدام 
أدوات السياسة النقدية وحدهاء ولا سيا إذا ما كان ثمة إصرار على تطبيق تلك السياسات 
في إطار موحد أو شبه موحد. 

وقد يكون من المناسب التعليق بإيجاز على النقطة الأخيرة. فقد يتوقع المرء بعامة أنه 
حينما يتوحد اليكل الاقتصادي للبلدان الأعضاء. فقد تصبح السياسات النقدية المشتركة 
مهمة ومجدية عملياً. لكن في حالة الاتحاد النقدي لغرب افريقياء جرى الأخذ بأقصى 
أشكال السياسات النقدية المشتركة منذ البداية الأولى التي أنشىء عندها الاتحاد. في حين 
لم يبذل سوى جهد قليل لإقامة تكامل اقتصادي. لكن الزمن أثبت في الحقيقة استمرار 
الانفصال بين المياكل الاقتصادية للبلدان المختلفة. بل ونشوء مشاكل تضخمية وهيكلية 
نان انفجحية بذورها :عاد تدان تجسعية اتتدل »ركان عكم أن تكسي عريدا من 
الفعالية لو وجد من الأصل محال لاختيار نوعية التدابير المعمول بها بالنسبة لمشاكل هذا 
البلد أو ذاك من البلدان الأعضاء. ويعبارة واحدة يمكن القول بأن التضارب المتزايد بين 
استمرار العمل من ناحية بسياسات نقدية موحدة بصورة عامة. مع اتساع التباين الخاصل 
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جدول رقم )١(‏ 
بيائات مختارة عن بلدان المصرف المركزي لغرب افريقيا 


متوسط 
5 التننة لنانة المننة تمتك ل 
-١‏ معدل التغير في الناتج المحلي الاجالي ا حقيقي 


بس 
ساحل العاج 
النيجر 

السنغال 
توغو 


* - معدل الزيادة في الاثتمان المحلي 
ساحل العاج 

النيجر 
السنغال 
توغو 
+ - معدل الزيادة النقدية 
ساحل العاج 
الجر 
السنغال 
توغو 
فولتا العليا 


عه استخدام معدل الائتمان 5 النائج 
5 : عناء بين حي م إٍ 
2ن مقاس بالرقم القياسي لأسعار المستهلكين . باستثناء بين حيث 
المحل الاحمالي . 


طرق 


ه - الأصول الأجنبية الثابتة للنظام المصرني 
ساحل العاج 
التفال 
توغو 
فولتا العليا 

5 العجز في الحساب الجارى الخارجى 
ساحل العاج 


النيجر 


- العجز في الحساب الجاري الخارجي 

بنسبته المئوية من الناتج المحلي 
الاجمالي الاسمي 

ساحل العاج 

النيجر 

الستغال 

توغو 

فولتا العليا 


في اختلال التوازن المالي للبلدان الأعضاء من ناحية أخرىء فقد أخذ يتسبب في بعض 
المشاكل التى نشأت داخل الاتحاد. وباتت تقتضي اهتماماً عاجلاً . 

ومن المشكوك فيه أن يكون بالوسع الاستمرار لوقت طويل في عدم توجيه انتباه مباشر 
لدعم التكامل الاقتصادي. بحثاً عن حل متوسط الأجل يمكن أن يعزز في الوقت ذاته 
الاتحاد النقدي القائم بالفعل. من ناحية أخرى سيحتاج الأمر إلى شيء من المرونة في 
ممارسة السياسات النقدية الخارجية» بما في ذلك شيء من التمييز والتمحيص في مدى 


يس 


ملاءمتها العملية بالنسية للبلدان الأعضاع وربما إتباع سياسات وطنية تعويضية للتغلب على 
بعض الصعوبات الناشئة شئة على بععض القيود المشتركة قِ سعر الفائدة عل صعيد اتحاد 


سادساً - الآثار العامة 
المترتبة على التكامل النقدي بالنسبة للتكامل الاقتصادي 

يدف هذا القسم إلى أن يبين باختصار. وفي ضوء تجربة الاتحاد النقدي لغرب 
افريقياء الدلائل الحامة من واقع هذه التجربة بالنسبة للبلدان العربية التي قد تنوي إقامة 
اتحاد نقدي كخطوة أولى نحو التكامل الاقتصادي الشامل. ولا بد في إطار هذا الجهد. أن 
نأخذ في الحسبان ان الخصائص الاقتصادية للبلدان الأعضاء بالاتحاد النقدي لغرب افريقيا 
هى جد مختلفة عن بعضها البعض. بأكثر مما عليه حال البلدان أعضاء صندوق النقد 
العزن الذي تعنى هذه الندوة أساساً بأمرهاء وإن كانت معرفتى الشخصية محدودة بالطيكل 
الذي .يعمل في إطازه. 1 

ان البلدان أعضاء الاتحاد النقدي لغرب أفريقيا تشترك في عدد من الخصائص. فهي 
تملك هياكل إنتاجية متشابهة بالضرورةء تنتج سلعاً أولية منافسة بهدف التصدير إلى البلدان 
الصناعية بصورة أساسية. وتعكس التجارة داخل تلك المنطقة هذه الحقيقة فتقل عنه في 
المائة من مجموع تجارة الاتحاد النقدي لغرب افريقيا. كذلك تتقارب على نحو وثيق 0 
الدحول الفردية في بلدان الاتحاد. وإن كانت قد أخحذت في التباين بصورة متزايدة. وتمتع 
جميع هذه البلدان أيضاً بإمداد كاف من العمالة الوطنية. في حين ان جميع أوضاع حساباتها 
الجارية تعاني العجز الاي . 

إلا أن خصائص البلدان العربية» على النقيض من ذلك. أكثر تبايناً وأشد اختلافاً. 
ذلك لأن واقع الانتاج في هذه البلدان يعكس صوراً أكثر من الاختلاف. فالبلدان المختلفة 
تعيش مراحل جد مختلفة من التصنيع. وهناك عدد من البلدان العربية تنتج النفط وهي 
تعتمد ١‏ :ساسا عليه كموارد للصادرات». في حين أن بلداناً أخرى تصدر أساساً منتجات 
زراعية ومصنوعات خفيفة. وينعكس هذا التباين بين صور الانتاج بالبلدان العربية في حال 
التجارة داخل منطقتها التي لا تصل إلى حوالي ١٠في‏ المائة من إجمال تجارتها (في) عدا 
النفط). كذلك فئثمة تباين كبير بين ما تحوزه تلك البلدان العربية من حيث الأيدي العاملة 
أو الدخول الفردية. فبعضها يعاني نقصاً في العمالة الوطنية والبعض الآخر يواجه فائضا 
منها. وكنتيجة لذه الفروق» تتباين كثيراً أوضاع الحسابات الجارية للبلدان العربية حيث 
يشجل بعضها قواتض كبيرة وبعضها يعاق «ضروياً كبيزة أيضا من النجز التجاري .. وفي 


اغء 


ظل هذه الظروف سيبدو الأمر. بعامة وكآن البلدان العربية تسم تعاض اقتصادية أكثر 
تكاملية من نظيرتها التى تتسم بها بلدان الاتحاد النقدي لغرب افريقيا. مع ذلك. فثمة 
دروس مستفادة يمكن استقاؤ ها من تجربة هذا الاتحاد لدى إقامة اتحاد نقدي عربي»ء ولا 
سيا إذا ما كان النظر إلى الاتحاد النقدي العربي كمقدمة للتكامل الاقتصادي . 


لكن قبل مناقشة هذه الدروس. من الضروري توضيح معنى التكامل الاقتصادي . 
إن عملية التكامل الاقتصادي تنطوي على الغاء الحواجز القطرية أمام المبادللات الاقتصادية 
بين الدولء بغية تهيئة المجال نحو حرية تدفق السلع ورؤ وس الأموال والعمالة في داخل 
المنطقة. أما المنافع التي لا بد أن تعود على المنطقة فتتبع أساساً من التحسن في توزيع 
المواردء وفي الامكانية التي تنطوي عليها اقتصادات الحجم المتولدة عن إقامة صناعات في 
البلدان الأعضاء من شأنها إشباع طلبات المنطقة. كذلك فإن عملية التكامل الاقتصادي 
جديرة» في التحليل الأخيرء» بأن تنعكس في حقيقة العنصر التكاملي النامي بين الواقع 
الانتاجي في كل من بلدان المنطقةء وبالتالي في زيادة المبادلات التي تتم ضمن نطاقها. 

ومن الواضح.ء ان بالامكان. في ضوء قيام الاتحاد. النقدي لغرب افريقياء إقامة اتحاد 
نقدي ماء مع إمكان أدائه لوظيفته بصورة فعالة. وذلك على نحو منفصل مستقل عن 
هدف التكامل الاقتصادي. ولسوف يكون عمله في هذه الحالة مقصورا على «تنسيق» 
السياسة النقدية بين البلدان الأعضاء دون تعمد إقامة تكامل اقتصادي. وعلى هذاء. فلدى 
إقامة اتحاد نقدي. من الضرورة بمكانء النص صراحة على أهداف ذلك الاتحاد. فإذا 
كانت النظرة إليه كخطوة أولى على طريق التكامل الاقتصادي. فلا بد من إيلاء الاهتمام 
الواجب بتزويد هذا الاتحاد بما يلزم من السياسات المتبعة من وسائل ومؤسسات حتى يمكن 
استخدامها لتوفير الحوافز الكافية للاستثمارء بما من شأنه أن يتولد عنه هياكل إنتاجية 
متكاملة في البلدان الداحلة في عضوية المنطقة. ومن المستصوب على وجه المخصوص 
استكمال إقامة الاتحاد النقدي بإنشاء مصرف تنمية إقليمي. ومنظمة تخطيط إقليمية». 
بحيث يمكنها العمل بصورة وثيقة لتقرير التكامل الاقتصادي . 

ثمة درس آخر يمكن استخلاصه من التجربة الافريقية الغربيةء ألا وهو الحاجة إلى 
إقامة حزام مالي ما للاتحاد النقدي يحيط بالمنطقة المعينة لتلافي تدفق رؤ وس الأموال إلى 
خارج هذه المنطقة.» حيث يصاحب ذلك الغمل بسياسات ملائمة لسعر الفائدة. ولسوف 
يؤدي ذلك إلى قيام سوق مالية فعالة داخل المنطقة. من شأنها أن تسهم في تشجيع 
الاستثمار وتعزيز النمو الاقتصادي. ويمكن القول. كا أشرنا سلفاً. ان التشريعات المنقحة 
للاتحاد النقدي لغرب افريقيا هي. إلى حد ماء خطوة في هذا الاتحاد لأنها تحد من كمية 
الأموال التي يجوز للمصارف أن تضعها خارج المنطقة. ولأنها تنشىء سوق عملة مشتركة 


ىق 


بين المصارف» فضلا عن اتاحتها مزيداً من المرونة في مجال إتباع سعر الفائدة. ويفيد ذلك 
إلى حد ما قٍ تجنب والتكاليف» الناحمة عن ربط سياسة سعر الفائدة المحلية بصورة وثيقة 
جداً مع الأسواق المالية الدولية. 


على أنه من أصعب المهام التي يواجهها اتحاد نقدي ماء مهمة التوفيق بين السياسات 
المالية في كل بلد عضوء وبين ما يمكن أن يعد بمثابة توجه في السياسة الشاملة للمنطقة. ان 
المواءمة بين السياسات الاقتصادية الشاملة أمر لازم لتلافي نشوء ضغوط داخل الاتحاد ناتجة 
عن الاختلالات الالية في البلدان الأعضاء. فإذا ما تفاقم حجم هذه الاختلالات. فقد 
يغري هذا الوضع البلدان المعنية بفرض قيودء قد ينجم عنها أثار ضارة على عملية التكامل 
الاقتصادي. وف هذا السياق. تجدر ملاحظة انه بقدر ما لا يتيسر استخدام وسيلة سعر 
الصرف على مستوى بلد ما وحدهء أو إذا استوعبت مرونته تماماً ضمن اتحاد نقدي ماء فإن 
البلدان الأعضاء التى تواجه اختلالاً خارجياً من هذا القبيل سيتعين عليها اللجوء إلى 
التوسع في استخدام السياسات امالية المحلية» بغية إحداث التسوية المطلوبة. 


اوس 


النعقسب 
عيد الرحيم عمانا 


مقدمة 

إن الدراسة التي قدمها الدكتور بهاتيا عن الاتحاد النقدي لدول غرب افريقيا غنية 
بالمعلومات الدقيقة التي تحتوي عليهاء وبالتحليل البنيوي القيم الذي سايرها من البداية إلى 
النباية, وهذا يؤكد مدى تمكن الكاتب من موضوعه ومدى اتساع تجربته ومعرفته 
باقتصادات هذه البلدان وتطورها. 


إن التقييم التاريخي والتشريعي لدول الاتحاد. ومقارنته بالسلوك الفعلى للسياسة المالية 
والنقدية مع الأخذ بعين الاعتبار المشاكل الداخلية والملابسات الدولية.» مكنت الدكتور بهاتيا 
من إبراز مواطن ضعف الاتحاد النقدي. وبالتالي التقدم باقتراحات بنّاءة ليس فقط للدول 
المذكورة» ولكن أيضاً لمجموعة الدول العربية التي لا يمكنها أن تجهل التاريخ. أو أن 
تتجاهل تجربة بعض الدول وخبرتها في ميدان النقد الموحد. والدروس والعير التي خرج بها 
الكاتب وختم بها تحاليله تعطي فكرة عن أن أي اتفاق في الميدان النقدي لا يمكن أن 
يصمد للواقع إل إذا كان شمولياً» متكاملاًء متداخلاً. مرناًوفي إطار تخطيط اقتصادي ومالي موحدء 
ما أعطى الكاتب بعض عناصره المهمة. 

بعد هذا التقييم الوجيز وأخذاً بعين الاعتبار عناصر الدراسة وتحاليلها» سينحصر 
تدخلي في تقييم تجربة الاتحاد النقدي المذكورء في ضوء علاقة الاتحاد بالعالم الخارجيء 
وخاصة في ضوء المعاهدة التى تربط الاتحاد بفرنساء. وما ترتب عن ذلك من تطور الامحاد 
نفسه وتطور سياسته النقدية والمالية. 


وأعتقد أن هذه النقطة جوهرية للغايةء» فقد تطرق الدكتور بهاتيا إليها بصورة 
جد وجيزة دون أن يحلل أبعادها ونتائجها. وحتى يكون تدخلي متكاملا مع التحليل الذي 
قدمه. رأيت من اللازم الرجوع إلى هذه النقطة وتحليل سياسة الاتحاد النقدي في ضوئها. 


6ظؤ 


وهذه المنبجيه ستمكنني من إبراز الدروس والعبر التي يمكن للمجموعة العربية أن تأخذها 

وقبل أن أتطرق إلى هذاء أو أن أقدم العناصر والمبادىء التى بنى عليها الاتحاد, 
والمؤسسات التي عهد إليها بتسييره. والتي وإن كانت وردت في .دراسة الدكتور بهاتياء 
إلا أنها أنت على نحو مشتت بعض الشيء. 

يشمل الاتحاد النقدي لغربي أفريقيا ست دول هي بنئين» ساحل العاج » فولتا العلياء 
النيجر» السنغال, والتوغو. وهذه البلدان ترتبط بفرنسا من خلال اتفاقية تحدد علافاتها 
بفرنسا. كذلك فإن المعاهدة التي أنشىء الاتحاد بموجبها تحدد على نطاق أوسع الخصائص 
المميزة التي يتسم بها الاتحاد. كيا تعرض المبادىء التي تحكمه . 

وقبل البحث في إطار تجربة من هذا القبيل وتقدير المزايا الناجمة عنها والمشاكل التي 
قد تصادفها على الطريق. فمن المهم أن نلقي نظرة ثانية موجزة على كل من الاتفاقية 
والمعاهدة سالفي الذكر. ان هاتين الوثيقتين تطرحان ما يمكن أن يسمى بسياسة التكامل 
النقدي لتلك البلدان. ويقوم هذا الاتحاد في حقيقة الأمر على المبادىء التالية: 

-١‏ إقرار وحدة نقدية واحدة (فرنك غربي افريقيا) يعهد باصدارها إلى مصرف 
إصدار مشترك, يتولى بدوره منح المعونات إلى الاقتصادات الوطنية . 

- حرية تداول الرموز النقدية. وحرية التحويلات بين الدول أعضاء الاتحاد. 

* - مركزية الاحتياطيات النقدية مقومة بالفرنكات الفرنسية في حساب العمليات. 

4 - حرية التحويل من فرنك غربي افريقيا إلى الفرنك الفرنسي بغير قيود وبسعر 
ثابت تضمنه فرنسا. 

ه - توحيد التشريعات النقدية والمصرفية المتعلقة بمجالات العلاقات المالية الخارجية 
المصرني. . . الخ. 

وكيها يتسنى تطبيق هذه المبادىء التكاملية فان المعاهدة المنشئة للاتحاد نصت على قيام 
أجهزة وهيئات يعهد إليها بالسلطات والمسؤ وليات الملائمة. وهي: 
مؤتمر رؤساء الدول 

وهو يمثل أعلى سلطة في الاتحاد. وهو الذي يقرر انضمام الأعضاء الجددء ويحيط 
علا بانسحاب أو إخراج بعض الأاعضاء من الاتحاد. . . ويتولى تسوية أية مسألة لا يتسنى 
الاتفاق الاجماعي عليها من قبل مجلس الوزراء. 
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بجحلس وزراء الاتتحاد 

وينعقد على الأقل مرتين سنوياء ويشارك فيه محافظ المصرف المركزي «ويتولى المجلس وضع 
السياسة النقدية والائتمانية للاتحاد بغية توفير الضمان للعملة المشتركة. كا يتولى تدبير تمويل النشاط 
الاقتصادي والانمائي لأعضاء الاتحاد . 


المصرف المركزي 

وتنحصر فيه سلطة إصدار النقود في كل أنحاء إقليم الأطراف الموقعة بوصفه مصرف 
الاصدار المشترك. وهو يعمل هذه الصفة. «على أن يحتفظ لكل دولة عضو بالاتحاد بحساب منفصل 
عن الاصدار النقدي وما يقابله» و«يتولى الاحتفاظ بحساب عن الأموال الخارجية الممكن التصرف فيها 
والعائدة لأجهزة الخزانة العامة والتعهدات والأموال الجماعية لدول الاتحاد» . 

ويتولى المصرف كذلك إنشاء أو الاشتراك في إنشاء الصناديق أو المؤسسات _التى 
تهدف بالذات إلى جمع المدخرات المحلية التي يمكن التصرف فيهاء كما يسعى إلى الحصول 
على رؤوس الأموال الأجنبية. ويتولى تنظيم الأسواق النقدية والمالية.» ويمنح المعونات 
للأنشطة ذات الأمهمية المشتركة . 

ويجوز له أن يصدر الأوراق المالية أو يودعها في حوزته. كما يضمن السندات المدفوعة 
إلى خزانات الدول الأعضاء. ويجوز له أن بمنح المصارف مبالغ مسبقة على السندات 
الحكومية. كما يجوز له أن يمنح الخزانات العامة ني الدول الأعضاء تسهيل السحب على 
المكشوف على الحسابات الجارية. ويمكن أن يصل مبلغ المعونات التي يمنحها المصرف 
المركزي إلى إحدى الدول الأعضاء /٠١‏ من العائدات الضريبية الوطنية لتلك الدولة. 

ويتولى إدارة المصرف محافظ وبجلس مديرين يرأسه المحافظ. كا تديره أيضاً لجان 
ائتمانية وطئية» وتلحق كل لحنة وطنية للائتمان بفرع من فروع البنك المنشأة في كل واحدة 
من الدول الأعضاء. وبذلك يوجد في كل دولة عضو لجحنة وطنية وتشمل وزير المالية واثنين 
تمثلين عن الدولة في محلس المديرين وأربعة أعضاء آاخرين. وفي إطار حدود المبلغ الكل 
الذي يفرضه مجلس المديرين. فإن اللجنة الوطنية تقرر مبلغ المعونات التي يجوز أن بمنحها 
المصرف المركزي إلى المصارف الأخرى والمؤسسات الالية وإلى الخزانة العامة (عن طريق 
إعادة الخصم) ثم إلى هيئات الدولة والأجهزة الحكومية. 

والآن كيف يعمل حساب العمليات في الوقت الحالي؟ 

«في سجلات الخزانة الفرنسية هناك حساب جار بإسم حساب العمليات» (المادة )١(‏ 
من الاتفاق المتعلق بحساب العمليات). 

«يدفع المصرف المركزي إلى حساب العمليات الأموال الممكن التصرف بها والتي يكون 
قد حصلها خارج منطقة الاصدار. . .» مع وجود استثناءات قليلة (المادة ؟). 


ااغء 


«يكون حساب العمليات مديئاً أو دائناً حسب الظروف طقاً لمبلغ التحويلات الناجم عن تسوية 
الحساب أو زيادته» . 


وفي حالة نقص الأموال القابلة للتصرف في الحساب (حسب أحكام المادة (ه) من 
المعاهدة) فان الخزانة الفرنسية تعطى تسهيل السحب على المكشوف. وتنص المادة (7) 
على شروط دفع الحسابات الدائنة والمدينة من حسابات العمليات. 

إن هذه الآلية تتيح بعض المزايا للطرفين»ء ومن المهم أن نلخص بعض هذه المزايا 
قبل أن ننظر إليها بعين النقد. 

ففي] يتعلق بفرنساء عندما تكون الصادرات الفرنسية إلى الدول الافريقية أقل من 
صادرات تلك الدول إلى فرنساء فان النظام المرعي يتيح لفرنسا أن تسوي ديونها الناجمة 
عن عجز ميزانها التجاري في مواجهة تلك الدول من خلال يحرد تسجيل أو تدوين هذا 
العجز لصالح شركائهاء في حين إذا ما كان هذا العجز قد حدث لفرنسا بيتها وبين بلد 

وبنفس القدر, عندما تزيد صادرات الدول الأعضاء إلى بلدان أخرى خارج منطقة 
الفرنك عن وارداتها من تلك البلدان نفسهاء فان النقد الأجنبي الذي يجنى من هذه 
العملية تستفيد منه فرنسا. 
وفيا يتعلق بالدول أعضاء الاتحاد النقدي 

- في بجحال الصرف: يمكن لهذه الدول أن تحصل على إمداداتها من الصرف الأجنبي 
بغير قيود حتى لو تجاوز حصيلتها من النقد الأجنبي . 

- في المجال النقدي: يتمتع فرنك غربي افريقيا بنفس الضمان الذي يتمتع به 
الفرنك الفرنسي . 
شأنه بالتأكيد أن يجتذب استثمارات أجنبية . 

كنز يم تن 


فإلى أي حد تشكل هذه المزايا مزايا حقيقية؟ بوسع المرء أن يقوم بتقييم هذا النظام 
من خلال تحليل على مستويين: 

- في مجال ضمان سعر الصرف والضمان التقدي . 

- وفي مجال الاستثمارات. 
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١‏ - في مجال الصرف 

من الناحية النظرية فإنه يمكن للدول الأعضاءء بفضل حساب العمليات». أن تزود 
نفسها قدر رغبتها بما تحتاجه من صرف أجنبيء مقابل زيادة مركزها المدين في هذا 
الحساب. لكن هذه الضمانة ليست حقيقية في واقع الأمرء بل ان كل ما يحدث في الواقع 
هو أن تجميع النقد الآجنبي الذي تحوزه الدول الأعضاء يتيح التعويض عن عجز يحدث في 
جانب من خلال فوائض تحدث في الجانب الآخر. 

وعلى ذلك عندما تدعى فرنسا لكي تمنح مبالغ مسبقة على حساب العمليات إلى 
الدول أعضاء الاتحاد. فلا بد إذن أن تكون هذه الدول جميعاً في موقف صعب من حيث 
علاقاتها الخارجية, في حين يثور التساوؤل عما إذا لم تكن الحالات التي يتحقق فيها هذا 
الوضع محرد حالات استثنائية؟ 

كذلك فقد تم اتخاذ تدابير لمنع موقف كهذا من الحدوث: عندما تقل الأصول 
الخارجية بالنسبة إلى الالتزامات القصيرة الأجل عن ٠٠بالمائة»‏ يدعى مجلس المديرين إلى 
اتخاذ التدابير الملائمة في هذا الصدد. 


إن ما يحدث من تغييرات في هذه النسبة يبين ان السقوف بعيدة عن أن تمسء با 
يعنى أن هذا القيد يعوق المصرف عن استخدام أقصى إمكانياته الائتمانية التي يتمتع بها 
لكي يقوم بتمويل الائتمانات المتوسطة الأجل. 

إن ما يحدث من تغييرات في هذه النسبة يبين أيضاً أن سياسة المصرف المركزي تمليها 
عليه تقلبات حجم الأصول الخارجية, أكثر من احتياجات الاقتصاد الوطني . 

ويبدو مما سبق, أن الدول أعضاء الاتحاد النقدي لغربي افريقيا قد فرضت على نفسها 

انضباطاً تلتزم به لمجرد الحصول على ضمانة ضد مخاطر ممكنةء ويتمثل هذا الانضباط فيا 
يأتي : 

- تحديد قيمة أو سعر قد لا يتلاءم مع الموقف الاقتصادي لعدد من البلدان 
الأعضاء . 

- التحويل الحر الذي يعني عدم تنفيذ رقابة الصرف عندما يكون هذا التحويل إلى 
فرنسا. 

- حرية تداول السلع بين البلدان أعضاء الاتحاد وفرنساء إذ أن الرقابة على التجارة 
لا تنطبق على الاتفاقات مع فرنساء الأمر الذي يجعل كل المبادلات التجارية تتجه نحو 
فرنسا وحدهال. وذلك علل الرغم من إعادة توجحية هذه المبادلاات ف ائتجاه الجماعة الاقتصادية 
الأوروبية . 


عط 


؟ - تشجيع الاستثمارات الناجم عن حساب العمليات 

يقدر أنه بفضل حرية تحويل عملات الاتحاد.ء وتثبيت القيمة المعطاة لفرنك غربي 
افريقيا في مواجهة الفرنك الفرنسي , فإن الدول الافريقية تتيح بهذا الشكل شروطاً وظروفاً مواتية 
جداً لاجتذاب الاستثمارات. بيد أن الاحصاءات تشير إلى أن هذه الاستثمارات ما تزال 
قاصرة. وأن هناك بعضاً من دول الاتحاد كالسنغال تعاني حالياً من نقص في الاستثمارات 
في كلا القطاعين العام والخاص. 

وتدل بعض البحوث التى أجريت في هذا المجال على أمثلة واقعية على أن 
الاستثمارات الأجنبية لا ترقك قد على الاستقرار. والضمانات النقدية» أو على غياب 
الرقابة على الصرف. ولكنها تعتمد أكثر من ذلك على عامل أشد حسًا مثل توفر موارد 
طبيعية يمكن استغلالهاء وربحية هذا الاستغلال من وجهة نظر المستثمرين. وعلى هذا 
فبعض من بلدان أمريكا اللاتينية» كالبرازيل مثلا. يتلقى رأسمالاً وارداً من الخارج» برغم 
التوترات التضخمية المزمنة وأوجه العجز الدائمة في ميزانية تلك البلدان. ثم ألا تصلح 
حالة ساحل العاج هي الأخرى كمثال على صحة هذه الفكرة؟ 

* # اا 


والآن ما هي الدروس المستفادة التي يمكن استخلاصها بالنسبة للبلدان العربية من 
واقع هذه التجربة التكاملية؟ 


في رأينا أن من المستبعد طبعاً تبني النظام الذي عرضنا له بأكمله. أولاً لأسباب 
سياسية واضحةء لأنه من غير الواضح أن تقبل كل البلاد العربية ربط عملة عربية موحدة 
ومشتركة بينها بعملة بلد أجنبيء كذلك فإن الأسباب الاقتصادية البحتة ومنها الأسباب التي 
سقناهاء ونحن بصدد تحليل آليات حساب العمليات» إنما تشير إلى المساوىء الحادة التي 
يمكن أن تنجم عن مثل هذه الآليات. 

من هنا فقد أضحت البلدان أعضاء الاتحاد النقدي لغربي افريقيا على بينة من تلك 
السلبيات. ومن ثم فقد وضعت في اعتبارها تطور الوضع النقدي الدولي وتطور اقتصاداتها 
نفسهاء فقامت بتصحيح تلك الآليات بغية ضمان مزيد من الاستقلالية للمصرف المركزي 
في إدارة أصوها الخارجية.» مع إضفاء دور أكثر دينامية في مجال تنمية اقتصادات تلك 
البلدان. 


من هنا ومنذ سنة #/2141 أصبح جائزاً لذلك المصرف أن يقصر الأصول الشاملة 
المودعة في حساب العمليات على نسبة 8ابالمائة» على أن تجنى أرباح عن تلك الأصول. أما 
نسبة ال ه" بالمائة الباقية فتودع في الحسابات الجارية مقومة بالنقد الأجنبي لدى مصرف 


5 


التسويات الدولية» أو المصارف المركزية الأجنبية» أو يتم بالاكتتاب بأوراق مالية قابلة 
للتحويل مدة استحقاقها سنتان. 

وفضلاً عن ذلك فإن الخزانة الفرنسية تتعهد بأن تعوض المصرف المركزي للاتحاد 
النقدي لغرب افريقيا عن أي هبوط في الأصول المقومة بالفرنك الفرنسى بفضل آلية 
ضمان سعر الصرف لتلك الأصول التي يحتفظ بها ضمن حساب العمليات سالف الذكر. 

# ا # ا#«# 

إن الدروس المستفادة من ذلك يمكن أن تلخص في ملاحظة. وخلاصة. 

فأولاً: يبين الاتحاد النقدي لدول غرب افريقيا أنه من الممكن إقامة اتحاد نقدي بغير 
اتحاد اقتصادي. فقد صمد الاتحاد النقدي المذكور لاختبارات صعبة. فالاتحاد يمخضع لإدارة 
ذات كفاءة. والدول الأعضاء لم تعان من نقص في السيولة» كا أنها حققت معدلات غو 
هامةء ومعدلات تضخم مقبولة» فضللً عما تم تحققه من تحول في تيارات التبادل في صالح 
هذه الدول. وسوف يكون من الصعب عليهم فك ارتباط عملتهم بالفرنك الفرنسي دون 
أن يؤدي ذلك إلى تهديد وحدتهم وإلى هز الثقة لدى المستثمرين. وبدلاً من مثل هذا 
الانسحاب سيكون من المفضل دائً) لهذه الدول الأعضاء أن تجني أكبر ما يمكن من المنافع 
من الضمان النقدي الفرنسي . 

وثانياً: أما البلاد العربية فيجب عليها أن تحقق مالم يستطع تحقيقه الاتحاد النقدي 
لغرب افريقياء الا وهو التعاون الاقتصادي لتحقيق التنمية المشتركة. وتملك البلاد العربية 
وسائل أضخم يكثير مما تملكه دول الاتحاد النقدي لغرب افريقياء فهناك رؤ وس الأموال 
الكثيرة والعمالة المتوفرة والتى تتميز بأنها أكثر مهارة مما في تلك الدول. فضلل عن الموارد 
الغزيرة التي تنتظر الاستغلال. 

وفي رأني إن إقامة اتحاد نقدي بين الدول العربية ليس أولوية الأولويات. ويمكن إقامته 
ضمن استراتيجية اتحاد اقتصادي . فالاتحاد النقدي ليس هدفاً في ذاته» بل هو وسيلة لتحقيق 
هدف, هو دعم وتعزيز التبادل والتنمية بين دول المنطقة. وهنا يلاحظ أن المبادلات بين 
البلاد العربية ما زالت محدودة. وأعتقد أن انشاء صندوق النقد العربي ليس سوى خطوة 
على طريق إنشاء الاتحاد النقدي (طبقاً لتعريف الاتحاد النقدي عند ماكلوب وويليمسون). 
ويجب أن يتطور الصندوق بحيث يصبح بنكاً لدعم عملية التنمية في العالم العربي. ومن 
الطبيعي أن ذلك يثير مشكلة في نطاق الموارد. وني نطاق الاختيار. 

أما بخصوص إنشاء عملة عربية موحدة. فأعتقد أن ذلك من أهداف الأجيال 
القادمة ومع هذا أفلا يحسن. في انتظار ذلك. تحديد أسعار صرف ثابتة بين العملات 
العربية, وتخلق اتحاد مدفوعات» وإنشاء وحدة عملة حسابية مشتركة؟ 
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محمد لبيب شقير: البحث المقدم عن الاتحاد النقدي لغرب افريقيا والذي يطرحه 
الاستاذ يهاتيا بحث هام. ويمكن أن نستفيد منه دروساً كبيرة. وفي اعتقادي أن الدروس 
ليس من الضروري أن تكون بالمعنى الايجابي. ولكنها يمكن أن تكون أيضاً بالمعنى السلبي» 
بمعنى أنها تكشف لنا ظاهرة معينة يتعين تجنبهاء أو لا تكون مفهومة لنا فهيًا كاملا فيكون 
الدرس هو في إلقاء الضوء عليها يكشف جوانبها المختلفة المجهولة. والغريب في التجربة 
الافريقية ثلاث نقاط: النقطة الأولى.» هى أن هناك اتحاداً نقدياً وصل إلى أعلى مراحل 
الاتحاد أو ما سماه البروفسور وليامسون بالتكامل النقدي الكامل لأنه ليس جزئياً. ولكنه 
مع ذلك لا يقترن بأي جهد لإحداث تكامل اقتصادي. وفي اعتقادي أن هذه تجربة 
فريدة» ولكن سنوضح سرها حالاً من الكلام الذي قيل في الورقة. والنقطة الثانية الهامة. 
هي هذا الدور الخاص والمحدد الذي تلعبه فرنسا في هذا الاتحاد النقدي. وقد 
عرضه بتفصيل كل من السيد بهاتيا وكل من الأخ الدكتور عمراناء كلاهما عرضه وإن كان 
عرض الأخ عمرانا جاء أكثر تفصيلاً في دور فرنسا بالذات في هذه الناحية» من ناحية بيان 
الآليات التي يتم بها وجود فرنسا في هذا الموضوع. والنقطة الثالثة والحامة أيضاً. هي أنه في 
ظل هذا الاتحاد النقدي لم يحدث أي تطور في العلاقات التجارية بين هذه البلاد الأعضاء 
الداخلة فيه» إذ استمرت على نفس المستوى من الضعف الذي كانت عليه في الماضي. بل 
في بعض أجزاء ورقة الاستاذ ببهاتيا نكاد نلمس بعد إصلاح 19174 انخفضت نسبة 
التجارة بين هذه البلاد حتى عبا كانت: عليه قبل ذلك. والواقع أن الدرس الذي نستفيده 
من هذه التجربة هو أن اتحاداً نقدياً يمكن أن يقوم ويستمر لمدة تقارب الآن العشرين سنة 
دون أن يكون هناك ارتباط بين هذه البلاد. وهذا يثير التساؤل. إذن ما هي مصلحتها في 
هذا الاتحاد النقدي؟ هذه المصلحة في الواقع واضحة جداً بالنسبة لفرنساء لأن فرنسا من 
خلال التنظيم الذي وضعته والذي فصله كل من السيد الكاتب الاستاذ يباتيا والسيد. المعقب 
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ظلت اقتصادات هذه الأقطار مرتبطة بها ارتباطاً كاملا حتى أن نسبة التجارة مع فرنسا 
لم تنخفض عما كانت عليه . 

والواقع أننا لو تأملنا جيداً لوجدنا أن ذلك عبارة عن تطوير لفكرة المناطق النقدية مثل منطقة 
الاسترليني ومنطقة الفرنك القديم. مع تعديل في الية هذه المنطقة. بحيث كما كانت 
اقتصادات غرب افريقيا في ظل منطقة النقد الفرنسى خاضعة خضوعا كاملا وتعمل لمصلحة 
الدولة الأم أو الدولة المتروبول. يعني الدولة اح السيطرة والهيمنة. فقد ظل الوضع 
اما يا هو لم يتغير إلا في الآليات والأساء. وهذا ني الواقع هو الدرس الذي يمكن أن 
نستفيده من هذه التجربة. لأنه لا بد أن تكون وراء ذلك مصلحة لطرف مافي هذا 
الاتحادء والمصلحة ليست واضحة لدول غرب افريقيا لأنها لا تستفيد شيئاً منه بل العكس 
لم تزد تجارتها ولم تحقق تنمية اقتصادية مشتركة. . . الخ. ولكن هناك طرفاً آخر وهو فرنساء 
وهنا نجد أن التجارة تتم على نطاق واسع بيتبا وبين هذه البلادء بل إنني أكاد أكون متأكداً 
وإن كنت لم أحلل الموضوع بتفصيلءان من الأهداف التي تكمن خلف حساب العمليات 
وخلف إمكان التحويل التلقائى أو التعامل الذي سماه المؤّلف التعامل ما بين المبادلات 
النقدية بالسوق المشتركة بين القنار لد الهدف من ذلك في اعتقادي هو ضمان أن تحصل 
فرنسا عن طريق عمليات مقاصة داخلية بين هذه الدول على تسوية علاقتها بها في حالة 
وجود دولة دائنة أو دولة مدينة . 

أود أن أخلص من هذا إلى نتيجة وإلى سؤالين أطرحهها بشكل عام . 

النتيجة هي أن لا تكامل نقدي يمكن أن يتم إلا في ظل وضع محدد لاقتصاد 
ولاقتصادات البلاد التي يحدث بينها التكامل. وهذا إما أن يكون مرتبطاً بتكامل داخلي 
بينباء وإماء وهذه هي الصورة المعروضة عليناء اتحاد نقدي في أقوى صوره مع تكامل مع 
اقتصاد خارجي أي دعم وتعميق حالة التبعية بين دول الاتحاد النقدي ودولة ما تسيطر على 
دول الاتحاد. هذه الظاهرة. أنا اعتقد أنه قد حللها باقتدار وبقوة بالنسبة لفكرة التكامل في 
حد ذاتها الاستاذ الدكتور فؤاد مرسي حيث بين في محاضرة طويلة ألقاها ثم نشرها وعمّقها 
بعد ذلك في كتابين أن الخيار أمام الدول النامية ليس بين سير الاقتصاد بتكامل أو بدون 
تكامل مع اقتصادات اخرى. ولكن الخيار هو بين أن يكون هذا التكامل بين هذه 
الاقتصادات نفسها أو بينها وبين اقتصاد خارجي تكون خاضعة له وتابعة له تماماً. 

وأعود إلى السؤالين. هذا الدرس لا بد أن نتعلّمه ولا بد أن نتعلّم منه شيئاً في 
العالم العربي. إنه قد تختفي الأساء القديمة ولكن حقيقة الظاهرة تظل. فيختفي اسم 
المنطقة النقدية.» منطقة الاسترليني بالمعنى الذي كان قائًا قبل وأثناء الحرب العالمية الثانية 
أو غيرها من المناطق ويستبدل بها أسماء أخرى» مثل اتحاد نقدي أو غيرهء ولكن ظاهرة 
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السيطرة والتبعية تبقى قائمة تماماً. وعندنا مثال بالاقتصاد المصري والاقتصاد العراقى قبل 
وأثناء الحرب العالمية الثانية والاقتصاد السوري والاقتصاد اللبناني في نفس الفترة حيث 
كانت التبعية النقدية لمنطقة الاسترليني أو لمنطقة الفرنك تمكن انكلترا بالنسبة لمصر 
وللعراق. وتمكن فرنسا بالنسبة لسوريا ولبنان وكانتا وحدة واحدة في هذا اليوم» من 
استغلال موارد هذه البلاد العربية دون الشعور بأية ضائقة نقدية في التعامل مع هذه 
البلاد. هذا درس لا بد أن نتعلّمه في المنطقة العربية جيّدأً عندما ننظر إلى التكامل 
النقدي . فالتكامل النقدي لا يمكن أن يقوم بدون تكامل اقتصادي فهو مرتبط به وإن كنت 
لا أبحث في الأسبقية أيه) يسبق الآخرء لأن هذه مناقشة كما قال الدكتور محجوب بالأمس 
سفسطائيةء ولكن لا بد من تلازم الظاهرتين. والسؤالان اللذان أطرحهه) على وجه 
التحديد: الكاتب في ورقته - وقد قرأت النص الانكليزي والترجمة العربية فوجدت تطابقاً 
تاماً في الدروس التي استخلصها- يعطينا تأكيداً على أنه من الممكن قيام اتحاد نقدي دون 
تكامل اقتصاديء. هذا هو الدرس الأول الذي استخلصه من التجربة. وإن كنت اعتقد أنه 
عندما وصل إلى نهاية الورقة تخلخل إيمانه بهذه الفكرة قليلاً لآن الدرس الثالث في ورقته 
أشار إلى الصعوبات التي تنشأ والتي يمكن أن تؤدي إلى اتخاذ إجراءات بز الأوضاع 
الاقتصادية فتهدم إمكانية التكامل الاقتصادي. ولذلك أنا أرجوء لو وضح هذا الموضوع 
من الكاتب وفصّلَ رأيه فيه فصلا تاماً؟. 


السؤال الثاني الذي أطرحه: هل يرى الكاتب في هذه الحالة أنه لو انسحبت فرنسا 
من الموضوع كله بإلغاء التحويل التلقائي المضمون ما بين الفرنك الغرب افريقي والفرنك 
الفرنسي» ولو ألغي ما أشار إليه الاستاذ الدكتور عمرانا من تسهيل السحب على المكشوف 
بواسطة البنك المركزي في فرنساء هل يمكن لهذا النظام أن يستمر؟ هذان سؤالان 
سيكشفان لنا الموضوع. 

كذلك الاحظ أن نطاق البحث الذي التزم به الاستاذ بهاتيا قد حدد مدى استفاداتنا 
من التجربة الافريقية. لأنني أعلم أن هناك تجارب اخرى في افريقيا يمكن الاستفادة منهاء 
ولذلك كنا نتمنى لو جاءت الورقة غير قاصرة على تجربة المرنك الغرب افريقي فقط. 
واشتملت كذلك على تارب التعاون النقدي الاخرى في افريقيا. ولكن قد نكون نحن 
المسؤ ولين لأننا نحن الذين حدّدنا الموضوع على هذا الأساس فحدّدنا مدى استفادتنا من 
التجربة الافريقية وشكرا. 


معبد الجخارحى: إن أهم نتيجة خلص إليها الدكتور بهاتيا همي أن الاتحاد النقدي يمكن 
إقامته بغير قيام دل من التكامل الاقتصادي. ومع ذلك فإن ككل الاتحاد النقدي لغربي 
افريقيا في التوصل إلى تكامل اقتصادي كامل إنما يتطلب مزيداً من التفسير. كذلك فإن 
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الاقتراحات التي حاولت بشكل متعسّف أن تربط التكامل النقدي بحالة التكامل 
الاقتصادي لا يمكن تبريرهاء كا أؤْ كد طبقاً لما بتنا غملكه من معرفة اقتصادية, كما ان 
ذلك سيكون متعارضاً مع ما استقر من معرفة في الوجدان العام . 

وأود أن أطرح تفسيراً لفشل الاتحاد النقدي لغرب افريقيا في أن يكون وسيلة توصل 
إلى التكامل الاقتصادي» وفي رأبي أن هناك أسباباً عدة أسرد من بينها ما يلي: 

١‏ - الدور المحدود للمصرف المركزي لغربي افريقيا بوصفه مصرفاً للمصارف 
اب اتن سا 

؟ - نقص الموارد المتاحة بشكل عام للبلدان الأعضاء.ء سواء من حيث رؤْ وس 
الأموال أو العمالةء الأمر الذي حدّ من فائدة هذه الموارد في أن تكون موصلة إلى تحقيق 
التكامل الاقتصادي . ْ 


"ا - هناك بعض القواعد التي تضمتها الاتحاد النتقدي لغربي افريقيا والتى قصد منها 
أن تجعل الضمانة الفرنسية المقدمة لفرنك الاتحاد وإمكانات تحويله أمراً لا يضر بالفرنك 
الفرنسي قدر الإمكان» إن م يكن يحميه . 

من هنا قد نتصوّر حدوث أمرين متوازيين: 

١‏ - إن الاتحاد النقدي لغربي افريقيا يمكن أن يعدّل لكي يخدم غرض التكامل 
الاقتصادي . 

؟ - إن مدى ملاءمة هذا الاتحاد وتجربته للعالم العربي يمكن وأن تحرز نجاحاً أكثرء 
إذا ما أتحنا المجال للتعديلات السليمة أن تأخذ مجراهاء وإذا ما أخذنا في الاعتبار الموارد 
المتوافرة بالفعل في المنطقة العربية. 

عز الدين حسن: لقد خالطني مزيد من الاضطراب حول المفاهيم المختلفة للاتحاد النقدي 
وللتكامل الاقتصادي. حتى قرأت ورقتك البحثية الممتازة. والآن. وبعد الاستماع إلى 
الدكتور بهاتيا أشعر أن هذا الشعور من القلق يعاودني مرة اخرى. وبالاشارة إلى ما سرده 
البروفيسور ماكلب الذي أشرتإليه فيورقتك (ص 71 5) «فإن التكامل النقدي هو جزء لا يتجزأ 
من تكامل اقتصادي تام». فإذا ما نظرنا إلى الوضع في غرب افريقيا يبدو أن هناك اتحاداً نقدياً 
بغير أن يكون هناك تكامل اقتصادي. والسؤال هو: هل ذلك القائم في غربي افريقيا ليبس 
تكاملاً أو اتحاداً اقتصادياً حقيقياً؟ أو فلنقل بطريقة اخرى هل تعريف البروفيسور ماكلب 
قد فشل في محك التجربة؟ . ش 

غونزاليز ديل فال: رغم اننيى أشارك الدهشة التي انتابت زملائي عندما «اكتشفنا» 
حالة تكامل نقدي ليست مرتبطة بأي برنامج للتكامل الاقتصادي. فإنني أود أن أضرب. 


1 


مثلاً على حالة مشابهة نسبياً للحالة السابقة. وتلك هى حالة ترتيب المقاصة في منطقة 
الكاريبي الذي يشمن" اربحة “من بلذاة. أمريكا اتلحية"زواشاق مها سيعفيلة عل 
استقلاهما في القريب العاجل). وبرغم أنه لم يتحقق إلا قدر قليل جداً من التكامل 
الاقتصادي في منطقة السوق المشتركة للكاريبي. فإن المصارف المركزية ومجالس النقد لتلك 
البلدان قررت أن تمضي قدماً في هذا الترتيب للمقاصة على أساس تجريبي في العام 
/ا/91١.‏ ثم إن هذا الترتيب طرأ عليه تجديد ثلاث مراتء. وهو في طريقه عاجلا لكي 
يتخذ صفة الدوام. ولا يقتصر الأمر على ذلك. فإن السلطات النقدية الكاريبية.: تعكف 
الآن على النظر بجدية في أمر اتفاق ائتماني للأغراض الشاملة المتعلقة بميزان المدفوعات. 
وهذا يوضح بجلاء أن التكامل النتقدي أمر يجري اتباعه بحرص ووعي في المنطقة 
الكاريبية. حتى ولو لم يكن هناك, في المرحلة الراهنة. تطورات تدعمه وتسانده من حيث 
هدف التكامل الاقتصادي . 

كريم نشاشيبي: في الورقة التي قدمها الدكتور بهاتيا عن الاتحاد النقدي لغربي افريقيا 
بدأت الدراسة بتبيان أن التكامل النقدي يمكن أن يصبح أمراً بلا جدوى إذا لم يقترن 
بالسياسات الرامية إلى زيادة تقسيم العمل وإمكانات التكامل. ومن ثم تعزيز قيام تكامل 
اقتصادي بين الأطراف المعنية. وثمة تعريف معياري يقول بأن إمكانات التكامل إنما تعني 
تدفقاً متبادلاً للمنافع في كلا الاتجاهين, كا يمكن أن نقول بين الدانمارك والسويد. حيث 
يتوافر مزايا مختلفة نسبية في الأموال المتاحة. ولكن التكامل وعوامله في العالم العربي يفهم 
أحياناً على أنه حركة للعمالة في واحد من الاتجاهين. وحركة لرأس المال صوب الاتجاه 
الآخر. وأحب أن يعلّق الدكتور بهاتيا فيا إذا كان هذا النوع من التكامل أمراً يمكن 


استمراره. 


وفي هذا السياق, أحب أن أذكر أننا تحدثنا حتى الآن في شيء من الغموض عن 
التكامل الاقتصادي العربي والتكامل النقدي العربي. ويما أننا نقترب من المرحلة الأخيرة 
من ندوتناء لا بد أن نضفي هونا محدداً واعسيوضاً على أفكارنا في هذا الموضوع ونسأل: 
ما الذي سيكون عليه الدور الذي تؤديه أموال الفائض النفطي في هذا التكامل؟ وما هي 
أهداف التكامل النقدي العربي؟ . 

إن هاتين النظرتين بينها تكامل في حقيقة الأمر. لأن التعريف المعياري المأخوذ به في 
هذا السياق لا يأخذ في اعتباره البعد الطويل الأجل في قضية التكامل والذي يتيح المجال 
للاستثمار المتعلق بفوائض النفط في مشاريع من قبيل المشاريع الزراعية الكبرى التي تؤدي في نهاية الأمر 
إلى منفعة مباشرة تجنيها البلدان المنتجة للنفط. ليس على الصعيد الاقتصادي فقطء ولكن على 
“المستوى الاستراتيجي على حد سواء. 
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اسلمو ولد بوي: أودٌ أولاً أن أعتذر للأساتذة الأفاضل. وأرجوهم أن يعتبروني فقط 
شاهد عيان يمثل بينهم للإدلاء بشهادته العملية. 

أكاديمياً تعد مذكرة الدكتور بهاتيا من أفضل ما كتب. خاصة من وجهة نظر السوق 
الاوروبية المشتركة. كما أشكر الدكتور عمرانة فقد كفاني الكثير تما أردت قوله بنقده العميق 
التقدمي هذا الاتحاد: إنكم تعرفون أن بلادي (موريتانيا) أول البلاد التي خرجت على هذا 
الاتحاد, ولكنكم لا تعرفون أنها عضو مؤسس . ولو لم تكن مرغمة على الخروج لما خرجت». 
ولكنها وجدت في الاتحاد تكبيلا لقدراتها التنموية. ويكفي أن أخبركم أنها كانت دولة ذات 
فائض في الميزان التجاري وميزان المدفوعات. وأنتم أو جلكم يعرف مدى الفجوة الادخارية 
هذا البلد الذي رسم لنفسه الآن سياسة تنموية. 

كا أود أن أوضح من جهة ثانية أن رأس المال الأجنبي» الذي تحدث عنه الدكتور 
بهاتياء لم يكن رأس مالا منتجأ. وإنما كان يبحث عن الربح العاجل. والحق أن السوق 
يعاني اليوم أزمة كبيرة - فلربما تنمو البلاد وتنحل السوق أو تتوقف عجلة التنمية داخل 
البلاد الأعضاء ويقوى الاتحاد. ولا أرى والحال هكذا ما أنصح به لتجربتنا العربية من 
دروس تجربة الاتحاد النقدي لغرب افريقيا. 

جون وليامسون : أشعر أنني لا بد وأن أقول كلمة دفاعاً عن أستاذي السابق فريتز 
ماكلب الذي أيدت موقفه بالأمس . 

إذا قلنا أن التكامل النقدي هو جزء ضروري من التكامل الاقتصادي. فإننا لا نكون 
قد ساوينا منطقياً بين هذا القول وبين القول بأن التكامل النقدي ينطوي على تكامل 
اقتصادي. ويهذا فأنا لا أعتقد أن الانسان يمكن على مستوى المنطق أن يتحدّى قولة 
ماكلب. من ناحية اخرى فنحن نتخذ الموقف القائل بأن التكامل النقدي إنما تبرره إلى 
حد ما إمكانية تعزيز التكامل الاقتصادي. وإذا كانت تجربة غربي افريقيا تبين أن الأمر 
لم يحدث على هذا المنوال. فتلك قرينة مهمة يمكن أن يتذرّع بها القائلون برفض التكامل 
النقدي. ولكن على اي أساس جاءت النتيجة التي استخلصناها حين قلنا أن التكامل 
النقدي لم يؤدٌ إلى تعزيز التكامل الاقتصادي؟ إن البلدان المطروحة للنظر هنا ليس بينها إلا 
القليل جداً من التكامل الطبيعي. فليس هناك منهاما بذل محاولة لوضع برنامج متناسق 
لإحلال الواردات. من هنا فالحقيقة القائلة بأن التجارة الداخلية .بين الأطراف ما تزال عند 
الحد الأدى. لا تكاد توضح إلا النذر اليسير. ولقد قيل الكثير عن الحقيقة التي طرحها 
وأكدها الدكتور بهاتيا في ورقته» على أساس أن هذه التجارة الداخلية قد انحدرت بمرور 


الزمن (بشكل متناسب), ولكن حتى هذا الأمر ليس حاسً) أو نهائياء لأن ما نحتاجه في 
الواقع هو إجراء مقارنة بين ما حدث بالفعل وما كان جديراً بأن يحدث في غياب اتحاد 


لمع 


نقدي. وربما كان بوسعنا أن تجري حساباً أفضل وأسلم من شأنه أن يلقي الضوء على 
المسألة من خلال مقارنة قيام وتطور التجارة بين تلك البلدان الستة التى بقيت داخل 
الاتحادء وبين هذه الستة بلدان والبلدان الثلائة التى انسحبت منه. فهل أجرينا هذه 
المقارنة؟ كذلك هل هناك محاولة لاستخدام هذه التجربة المقارنة لتقدير المدى الذي تحولت 
به التجارة ناحية فرنسا كنتيجة متحصلة من تثبيت عملة المنطقة وربطها بالفرنك الفرنسى؟ 
إن أية معلومات عن هذا الموضوع ستكون ذات فائدة كبيرة في إلقاء الضوء على موضوع 
التكاليف الذي سبقت الاشارة إليه على أساس إنه يتعلّق بصوابية ربط عملة المنطقة مقابل 
سلة عملات» أفضل من ربطها إلى عملة دولة صناعية واحدة بعينها. 


رتان بهاتيا: لم أقصد أن أثير مشاعر المشاركين إلى حد كبير جداً.ء كذلك لا أرغب 
في أن أوجه إصبع الاتهام ولا أدافع عن دور فرنسا في الاتحاد النقدي لغربي افريقيا. فنا 
لا أعتقد أن هذا مطلوب ولا هو مستصوب. كل ما أقعله اننى أنظر إلى تجربة الاتحاد 
بوصفه كياناً اقتصادياً وإلى أهميته الشاملة لموضوع ندوتنا هذه. 0 


وكملاحظة استهلالية اخرى. أرجو أن لا نخلط غياب التكامل الاقتصادي , مع 
ركود الاقتصاد الخاص في الاتحاد. وفي حقيقة الأمر فإن البلدان أعضاء هذا الاتحاد بصفة 
عامة قد شهدت معدلات في النمو مرضية للغاية» وكذلك في] يتعلق بأداء كل من الأسعار 
وبميزان المدفوعات. وإذا ما حاول المرء أن يقارن أداء الاتحاد النقدي لغربي افريقيا مع 
البلدان الأخرى التي تعيش نفس الوضع الاقتصادي. فإن المرء سيخلص إلى أن بلدان 
الاتحاد لم تصل إلى وضع أسوأ من هذه البلدان الاخرى» بل إنها قد شهدت أحوالا أفضل 
من غيرها. ويمكن أن أذكر على سبيل التخصيص أداء بلد كساحل العاج مثلاً. 


وفيما يتعلق بدور فرنساء فإن هذا الدور له جوانبه الايجابية والسلبية. فبين الجوانب 
الايجابية. يمكن أن نذكر «ضمانة التحويل» التي وفرتها فرنساء والتي كان ها أثر إيجابي 
ملموس فيا يتعلق بالحفاظ على الثقة في النقد لدى المستثمرين» وفيا يتعلّق بالمساعدة 
التقئية والاقتصادية المقدمة من الحكومة الفرنسية. وبين الجوانب السلبية يمكن أن نذكر ذلك 
التشجيع الذي توفر للحفاظ على تجارة ثنائية فقط. وتطوير هذا الجانب الثنائي وكذلك 
بالنسبة للتدفقات الالية بين البلدان أعضاء الاتحاد على حدة وفرنسا أكثر من خلق وتدعيم 
المعاملات بين هذه البلدان بعضها البعض. 

إن هذا يقودني إلى السؤال المطروح: ما هي الآثار المترتبة على الاتحاد من إمكانية 
إزالة ضمانة التحويل الفرنسية؟ لا شك أن هذا سيكون بمثابة صدمة مفاجئة. ولا سيها 
بالنسبة للإستثمار الأجنبي الخاص. ومع ذلك فلا يمكن التنبؤ بالآثار المترتبة على ذلك في 
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الأجل الطويل» إذ ان قواعد اللعبة سوف تكون قد تغيّرت. ولا استطيع أن أعرف ما إذاا 
كانت فرص التكامل الاقتصادي سوف تزيد في هذا الاطار أم لا. 

وفي ختام ورقتي. أشرت بحق إلى الصعوبات التي طفت على السطح في عمل هذا 
الاتحادء ولكننى أقول أن هذه الصعوبات يمكن التغلب عليهاء الأمر الذي يبقى الاتحاد على 
فين اليا إذا :ها أو الاهتمام: إن التنسينات" الميكلة والمؤسلييية امطلويةة دق عي 
ما شهده الماضي من تطورات» وفي إطار التجربة التي تحصلت للأطراف الداخلة في 
الاتحاد. 


لقد حاول الدكتور الجارحي أن يستخلص من ورقتي الأسباب التي يمكن أن تفسر 
فشل الاتحاد عن أن يمضي قدماً إلى حيث التكامل الاقتصادي. ولكن يبدو أنه قد فهم 
خطأ دور المصرف المركزي للاتحاد. فأنا لا اعتقد أن المصرف فشل بوصفه مقرضاً خبائياًء 
بل على العكس فإن سقوف الخصم للمصرف كانت سخية بأكثر مما ينبغي . وف رأني» 
فإن أحد الأسباب المهمة لغياب التقدم نحو التكامل الاقتصادي كان يتمثّل في الانفتاح 
الكامل للإتحاد, الأمر الذي شجع قيام معاملات مع العالم الخارجي في حين نال من العزم 
عن تدعيم الروابط الداخلية في الاتحاد. وإن كان ذلك قد تم بغير إدراك أو عمد. وهنا 
أتصور أن ثمة مرافق هيكلية تحتية مطلوبة ويمكن أن تدعم الروابط التي نطمح إليها. 


وفيا يتعلّق بسؤال الدكتور النشاشيبي هل يمكن أن يحدث تبادل بين رأس المال 
والعمالة بين البلدان العربية وأن يعتبر ذلك بمثابة عنصر من عتاصر التكامل. وما إذا كان 
هذا الأمر يمكن استمراره على المدى الطويل؟ . 

وأقول في هذا الصدد أن تبادلاً من هذا القبيل أمر يمكن استثماره ما دامت الفوائض 
المطلوبة موجودة ومتوفرة. ولكن هذه المبادلات سوف تحتاج بطبيعة الحال إلى إتمامها على 
أساس أسعار السوق السائدة. ولكن أرجو أن أقول أيضاً أن إقامة اتحاد نقدي ليست أمرأ 
ضرورياً لكي تحدث هذه المبادلات. إن إقامة اتحاد نقدي تحتاج إلى أسباب وإقناع أكثر 
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مستميل التعاون التقدى العزفي 
أسسه ‏ صبعه ‏ عقباته 


المصل الناسع 
الوضع الإقنضادي والنقدي أأخارج 
للأقطار العرسة ودور الفوائض المائية 
ف إمكانية تحقيق التكامل النقدي العرجي 
عبد المنعم سيد علي 


مقدمة 

بهدف هذا البحث إلى تتبع الوضع الاقتصادي والنقدي الخارجي للبلدان العربية» 
من أجل التعرف على حجم التدفقات التجارية والمالية خاصة.» وتدفق الموارد عامة بين هذه 
الأقطار. ومن ثم تحديد مدى التكامل الاقتصادي وامالي بينها ودرجة إنفتاح النظم 
الاقتصادية العربية على بعضهاء وأثر ذلك في الاقتصاد العربي تخصصاً وتكاملاً. وأخيراً دور 
الفوائفض الالية العربية في ذلك كله. وبالأخص في تحقيق تكامل نقدي بأي معنى من 
معانيه وإلى أي مدى ممكن . 

انني لن آتي بشيء جديد. فقد سبقني باحثون عرب كثيرون إلى دراسة هذه المواضيع 
منفردة ومجتمعة. وأكدوا على ناحية أو اخرى. وتوصلوا إلى نتائج معينة» وأوصوا وتواصوا 
ثم ذهب كل إلى سبيله شاكراً ومتمنياً ومتوقعاً. ولست أتوقع أن أختلف عنهم أسلوبء وإن 
كان ممكناً أن أختلف مع كثيرين منهم من حيث التتائج. 

لقد أصبح الحديث عن التكامل النقدي أو الاندماج النقدي أو التعاون النقدي 
العربي حديثا معاداء مثله في ذلك مثل الكلام عن التكامل الاقتصادي العربي والسوق 
العربية المشتركة وما إلى ذلك. ومع أن هدف هذا البحث لن يكون مجرد إعادة لما تردد 
حول هذه المواضيع حتى الآنء إلا أنه لا مناص من تكرار بعض الحقائق العامة في هذا 
الشأن. خاصة من حيث العلاقات الاقتصادية العربية والتعاون الاقتصادي والمالي العربي 
وما تم بشأنه حتى الآن. 

ولقد أغناني بعض الباحثين العرب عن اللهاث وراء الأرقام من جديد للتدليل على 
هذه الحقيقة أو تلك. فعملوا جهدهم لإظهار الحقائق في هذا الشأن بشكل واضح. وهو 
ما سأعمل على بيانه في ما يلي من البحث» ومن ثم سأصل إلى إستنتاجات معينة بشأن 
التعاون أو التكامل النقدي العربي وأثر الفوائض الالية عليه سلباً أو إيجاباً. 


عىع 


أولاً - التدفقات التجارية بين الأقطار العربية 


أصبح من نافلة القول ذكر الحقائق التالية حول طبيعة الاقتصادات العربية من حيث 
قطاع التجارة الخارجية : 

١‏ - انها إقتصادات مصدرة ومستوردة على نطاق واسعء تلعب فيها التجارة الخارجية 
دورا كبيرا نسبياء فتشكل كل من صادراتها ووارداتها نسب مهمة جدأ من دخوها القومية 
وذلك مقارنة بالبلدان الصناعية المتقدمة. فبين 7١‏ قطراً عربياً تراوحت نسبة الصادرات إلى 
الناتج المحلي الاجمالي في عام ١9415‏ في تسعة أقطار متنهال من #,/ا4/ إلى أكثر من 
٠‏ وف ثمانية منها("» تراوحت بين /, /١‏ إلى ,١‏ 2/784 وف الأربعة الأخيرة منها9) 
فقط تراوحت النسبة من /٠,5‏ إلى 2©29/9,8. ويلاحظ أن المجموعة الأولى تضم - فيا 
عدا اليمن الديمقراطية - جميع البلدان العربية المنتجة للنفط باستثناء الجزائر التي كانت 
ضمن المجموعة الثانية التي هي بلدان غير نفطية ومعظمهاء ىا سنرى معرض لعجز 
مستديم في موازين مدفوعاتهاء وتشكل المنتجات الزراعية وبعض السلع الأولية من غير النفط 
معظم صادراتهاء وهي صادرات ليست كبيرة أصلا من حيث حجمها وقيمتها. وكذلك 
الأمر بالنسبة للمجموعة الثالثة التي تضم مصرء أكبر الأقطار العربية حجًا من حيث عدد 
سكاماء والتي يشكل القطن سلعة تصديرها الرئيسية. ىا تضم جيبوتي أصغر هذه الأقطار 
مساحة وسكانا واقتصادا. 

أما واردات هذه الأقطار فتشكل نسباً من إنتاجها المحلي الاجمالي لعام 1815 تبدأ من 
* ححتى تصل إلى أكثر من /٠٠١‏ منه"2 وذلك في حالة البحرين. 

وتدل هذه الحقائق بوضوح على أهمية التجارة الخارجية بالنسبة لهذه البلدان حيث 
تراوح حجم التجارة الخارجية بين 8 78/ (السودان) إلى 774,5/ (البحرين)2)9. 

والحقيقة الأخرى اهامة في هذا الشأن هى أن اعتماد هذه الاقتصادات على التجارة 
الخارجية قد تزايد بشكل كبير منذ عام و و ويعود ذلك بشكل خاص إلى تنامي 


)١(‏ هي الامارات العربية المتحدة. والبحرينء وليبياء والعراق. وعمان. وقطرء والكويت. 
والسعودية. واليمن الديمقراطية . 

(؟) هي الأردن. وتونسء وسوريةء والصومال. ولبنانء والمغرب. وموريتانياء والجزائر. 

(5) هي جيبوتي» والسودان. ومصرء واليمن. 

(4) أنظر: الجدول رقم )١(‏ في الملحق الاحصائي . 

(6) المصدر نفسه. 

(5) المصدر نفسه. 

(7) أنظر: الجدول رقم (؟) من الملحق الاحصائي . 


ك2 


إقتصادات هذه البلدان ومحاولاتها عموماً لتطوير إقتصاداتها» خاصة في البلدان العربية 
المنتجة للنفط. مما أدى إلى زيادة صادراتها ووارداتها معا حجً) وقيمة. كما يعود جزء من 
ذلك إلى إرتفاع أسعار الصادرات والواردات. خاصة الأخيرة منهاء نتيجة التضخم الكبير 
والمستمر في أسعار السلع الصناعية المستوردة من الأقطار الأوروبية المتقدمة. 

؟ - إن معظم صادرات الأقطار العربية هي إما سلع زراعية أولية أو مواد خام تشكل 
سلعة واحدة أو ائنتين منهبا معظم صادرات البلد الواحد من هذه الأقطار. ففي عام ١910/8‏ 
كانت نسبة المواد الغذائية والمواد الخام الزراعية والخامات: المعدنية والفلزات تؤلف نسبا 
تراوحت من /68٠‏ إلى /٠٠١‏ تقريباً من مجموع صادرات هذه الأقطار. لا بل وصل الأمر 
إلى أن يشكل النفط وحده أكثر من 14/ من صادرات كل من السعودية والعراق وعمان 
وليبيا وأكثر من ه4/ من صادرات كل من الامارات العربية المتحدة وقطرء وأكثر من 
من صادرات الجزائر والكويت2». هذا في حين شكلت السلع المصنعة ولمواد 
الغذائية المستوردة نسباً تزيد على /5٠‏ من مجموع واردات هذه البلدان في العام نفسه9"). 
ويدل هذا على مدى إعتماد اقتصاديات الأقطار العربية على التجارة الخارجية. شأنها في 
ذلك شأن الأقطار النامية الأخرى. 


8 - لكن ما هو وضع هذه الأقطار تجاه تجارتها الخارجية في] بينها؟ وبأي اتجاه سارت 
هذه التجارة خلال العقدين الحالي والسابق» بعد وقبل إقامة السوق العربية المشتركة؟ 

تدل الاحصاءات المتاحة على أن صادرات وواردات الأقطار العربية فيا بينها قد 
تضاءلت نسبتها إلى مجموع صادراتها ووارداتها مع العالمء بين عامي 145٠‏ ولا191, وذلك 
على الرغم من تزايد الحجم المطلق للصادرات والواردات بين الأقطار العربية بين العامين 
المذكورين2''0. فقد ارتفعت قيمة هذه الصادرات من حوالي 4ه مليون دولار في سنة 
إلى حوالي 8817 مليوناً في سنة /191. وارتفعت الواردات من حوالى 
5 مليون دولار إلى حوالى ه84 مليون دولار على التوالي. ولكن على الرغم من هذه 
الزيادة المطلقة» فإن صادرات البلاد العربية للعالم العربي منسوبة إلى صادراتها الكلية لدول 
العام جميعا قد انخفضت بين العامين المذكورين من /5١,54‏ إلى »/4,1٠١‏ كما انخفضت 
النسبة المماثلة للواردات من ١,لا/‏ إلى 555"/. 


إن مركز الأقطار العربية تجاه بعضها قد تدهور إلى حد كبير من حيث علاقاتها 
الاقتصادية في] بينباء على الرغم من إتفاقية الوحدة الاقتصادية والسوق العربية المشتركة 

(8) أنظر. الجدول رقم (+/1) من الملحق الاحصائي . 

(4) أنظر: الجدول رقم (7/ب) من الملحق الاحصائي . 

. علا بأن الأرقام المذكورة لا تشمل الأقطار العربية جميعها. أنظر: الجدول رقم (4) من المحلق الاحصائي‎ )٠١( 


ه11 


ومحاولات وصل هذه الأقطار بعضها مع بعض إقتصادياً. عن طريق أنواع المشاريع المشتركة 
والاعفاءات الجمركية ومحاولة خلق منطقة تجارة حرة. لقد فشلت في إعتقادي اتفاقية الوحدة 
واتفاقية السوق العربية المشتركة في تحقيق أهدافهما. هذه حقيقة لا نستطيع. ولا ينبغي» 
إنكارها أو المماراة فيها. إن التكامل الاقتصادي شيء. وخلق منطقة تجارة حرة شيء آخر. 
إن الأول يعني ويقتضي تغييراً أساسياً في هياكل إقتصادات هذه البلدان. وهذا يتطلب أولاٌ 
وقبل كل شيء تنسيقاً في السياسات الاقتصادية والتجارية الخارجية والتنموية والمالية 
والتقذيق» وه آمر ليتق الثلان: :ولا سيل اليه :سو الارادة 'السبيباسية المتجررة 
والوحدوية الصادقة. وهو شرط أساسى لذلك0١©2.‏ وهكذا فإن التدفقات التجارية بين 
البلدان العربية لا تزال ضئيلة فيا و غوها بصورة مطلقة - وذلك مقارنة بعلاقاتها 
التجارية مع العالم خاصة البلدان الصناعية الأوروبية الغربية المتقدمة. وهو أمر يدل 
كذلك على عدم إنفتاح النظم الاقتصادية العربية على بعضها البعض . انها في الحقيقة لا تزال 
مغلقة تجاه بعضها البعض . وليس أدل على ذلك من تفاوت نظم التجارة الخارجية فيما بيتها. 
فبعضها حر إلى حد كبيرء في حين تخضع التجارة الخارجية في قلة منها لسيطرة الدولة 
سيطرة شبه كاملة» وإلى شيء من التخطيط بدرجة أو اخرى. 


وبينما يخضع القطع الأجنبي في الكثير منها إلى رقابة سلطات النقد خضوعاً تاماً. يتم 
التصرف بالقطع الأجنبي في بعضها الآخر بشكل حر. وتدعم بعضها صادراتها وتخضع 
وارداتها لسياسة التراخيص. وكذلك صادراتهاء وتفرض معظمها تعريفات حماية» وتنظم 
مدفوعاتها على أساس مدفوعات ثنائية. وتوجد في بعضها ميزانيات للنقد الأجنبي» في حين 
لا يوجد شيء من ذلك في بعضها الآخر"2©. ولم تفعل السوق العربية المشتركة كثيراً للحد 
من هذا التفاوت أو على الأقل لتقريب. إن لم يكن لتوحيد أو تنسيق. هذه النظم. على 
الرغم من كل الجهود التي بذلت والتوصيات الي صدرت والمؤ تمرات الى عقدت. فقد 
بقيت (قطرية) سياسات التجارة الخارجية هي الصفة الموحدة لنظم هذه التجارة في مختلف 
الأقطار العربية. ويبقى العامل السياسي هو العنصر المهيمن على عملية التكامل الاقتصادي 
العربي ى| تعكسها اتجاهات نظم التجارة الخارجية في تلك الأقطار. 

وليست هذه النظم القطاعية وحدها هي التي تقف عائقاً في سبيل التكامل المذكورء 


)١١(‏ أنظر: في ذلك بصفة خاصة البحث القيِّم في هذا الشأن والذي ورد في: عبدالحميد براهيمي» 
أبعاد الاندماج الاقتصادي العربي واحتمالات المستقبل (بيروت: مركز دراسات الوحدة العربيةء» »)198٠‏ 
ص١١774-7.‏ أنظر كذلك حول التبعية الاقتصادية العربية ومخاطرها: محمود الحمصى. خطط التنمية 
العربية واتجاهاتها التكاملية والتنافرية: دراسة للإتجاهات الانائية في خطط التنمية العربية المعاصرة إزاء 
التكامل الاقتصادي العربي 1480-١94٠‏ (بيروت: مركز دراسات الوحدة العربية» ))1١48٠١‏ صلاه-58. 

.١40-1١75ص أنظر: براهيميء أبعاد الاندماج الاقتصادي العربي واحتمالات المستقبل.‎ )١17( 


كك 


وإنما النظم السياسية واتجاهاتها الفلسفية والاجتماعية والاقتصادية التي تتمايز من قطر 
آخر.ء بشكل يصعب معه تحقيق الأهداف العامة لاتفاقية الوحدة الاقتصادية العربية» 
لانعكاس ذلك على مختلف أوجه السياسات الاقتصادية والنقدية والمالية والتنموية في هذه 
الأقطار جميعاً. 


ثانياً - المركز النقدي الخارجي للأقطار العربية 
أصبح مألوفاً الآن أن تصئّف الأقطار العربية إلى نوعين هما: بلدان الفائض. وهى البلدان 
العربية المنتجة للنفط. وبلدان العجزء وهي البلدان العربية الأخرى غير النفطية أو غير 
المصدرة للنفط. وكل ما توصف به هذه البلدان جميعاً يتبع عادة من هذا التصنيف. 


فالبلدان النفطية تتمتع عموماً بفوائض"2© كبيرة عادة في موازين مدفوعاتهاء خاصة 
في الحسابات الجارية منهاء وفي الغالب في موازينها التجارية أيضاً؟'©2. كما تتميز عموماً 
بقدرة مالية عالية على الاستيراد. ويتراكم أرصدة ضخمة من تلك الفوائض ومن 
الاحتياطيات الأجنبية المستثمرة» سواء على النطاق الحكومي أو الفردي الخاصء. إما في 
حسابات ودائع جارية لدى البنوك والمؤسسات الالية الأجنبية أو باستثمارات أجنبية في 
سندات حكومية وخاصة. أو في عقارات أو موجودات ثابتة» صناعية أو زراعية أو سياحية, 
أو في مرافق اخرى في بلدان متقدمة اقتصادياً في أوروبا الغربية وأمريكا الشمالية» خاصة 
الولايات المتحدة الأمريكية وبريطانيا وبلدان السوق الأوروبية المشتركة. وني أسواق النقد 
.والمال الأوروبية والأمريكية بالإضافة إلى اليابان'©2. ويعنيى هذا إتجاه معظم هذه 
الاستثمارات هو نحو البلدان الصناعية المتقدمة التي تسترد بذلك باليسار ما أنفقته باليمين 


(17) إن هذه الفوائض هي (فوائض قطرية) وليست على المستوى القومي العربي. وهي كذلك على 
المدى القصير وليس على المدى الطويل. وذلك بسبب محدودية الطاقة الاستيعابية لهذه الأقطار في المدى 
القصير. وضخامة المتطلبات المالية للتنمية الاقتصادية والاجتماعية لهدذه الأقطار في المدى الطويل. ولهذا فإن 
وصف هذه التدفقات المالية بأنها (فوائض) يجب أن يفهم على: هذا الأساس وحده. فليست هناك (فوائض 
قومية) كا لا توجد (فوائض) حتى قطرية على المدى الطويل. أنظر في ذلك للكاتب الحالي: عبد المنعم السيد 
علي. دراسات في اقتصاديات النفط العربي (القاهرة: معهد البحوث والدراسات العربية. .)١9104‏ 
ص84م١1-؟9١1.‏ 

(5١)أنظر:‏ الجدول رقم (0) من الملحق الاحصائي. الموازين الجارية والتجارية والمدفوعات والفوائض 
هذه البلدان للفترة .19198-1681/٠‏ 

(16) أنظر: الجدول رقم (5) من الملحق الاحصائي حول ثمط ومواقعم هذه الاستثمارات حتى عام 
4 في: 

.212 .م .13 .مم .(1980 .7 زان7) 9 ١‏ وإعلعو3 1141 - 
154-159 .مم . 1980 عمبال وستاعالسظ زامعفعهه©0 ,لمداومط أه عأمدظ ‏ - 


يفده 


على كميات النفط التى تحتاجها لأغراض الطاقة والصناعة والنمو الاقتصادي. وتسترد هذه 
النلناق التعلفة قم إنقر اد انمق ' الفويل المزية نا عن ليق متادراعا الشكية ين 
السلع والخدمات إلى الأقطار العربية المنتجة للنفط. أو عن طريق إستثمار الأقطار الأخيرة 
لفوائضها المالية في نفس البلدان الصناعية المستوردة له وبالشكل الذي أتينا عليه سابقاً. 


ولعل من أهم الأسباب التي دعت البلدان النفطية العربية للإتجاه نحو الاستثمار في 
أسواق النقد والمال الغربية هو ضخامة فوائضها المالية مقارنة بطاقتها الاستيعابية» وصغر 
حجم الأسواق المحلية» وضالة الضمانات المقدمة لما في البلدان العربية ذاتها ضد المخاطر 
التجارية وغير التجارية.» وتضارب الأنظمة السياسية. وقلة المشروعات المدروسة والمحددة 
على أساس جدواها الاقتصادية0'©. ولكن المخاطر التى تتعرض لطا تلك الاستثمارات في 
بلداة الغرق عمو :وق يريظانا والولانات اميس الامريكة خصيرضا: لااتفل :إن ماده 
عن ذلك بأشواط كثيرة. ولعل أهم تلك المخاطر هي المخاطر السياسية ذاتها - أي المخاطر 
غير التجارية كالمصادرة والتجميد - بالإضافة إلى المخاطر التجارية: كمخاطر التقلبات في 
أسعار الصرف أو التضخم الحاد الذي يلف الاقتصادات العالمية عموماً. والصناعية الغربية 
خصوصاً. وتدهور قيمة العملات الرئيسة التي استثمرت فيها هذه الفوائض كالدولار 
الأمريكي والجنيه الاسترليني» مما أدى ويؤدي وسيؤدي دوماً إلى فقدان جزء لا يستهان به 
من القدرة الشرائية لهذه الاستثمارات. كما أن جزءاً كبيراً من هذه الأخيرة أصبح 
إستثمارات مستغرقة (04ء0اوعلام1ة كلمنا5) في موجودات ثابتة يصعب إستردادها بسهولة 
وبدون خسارة عند الحاجة. 


وهناك أيضاً الاحتياطيات النقدية الرسمية» وهي ليست ضئيلة أبداًء بل هي ضخمة حقاً 
وفي تزايد مستمر خاصة منذ عام 191/4 حتى الآن. وستستمر في الزيادة» ولو بمعدلات 
متفاوتة إلى أمد غير قصير قطعاً""». وهي في معظمها مستثمرة بشكل أو بآخر في موجودات 
قصيرة أو متوسطة أو طويلة الأجل». في أسواق النقد والمال الغربية والأمريكية واليابانية 
كذلك. 


ويدل ذلك على تبعية مالية شديدة تتميز بها معظم هذه البلدان؛ إن لم يكن كلهاء 


للمراكز المالية والنقدية الغربية مما يحد من حرية تصرف أصحاب الفوائض بهاء ويعررض 
الأخيرة باستمرار للفقدان والخسارة والتاكل المستمر. وهو أمر طلما أكده الاقتصاديون 


(11) جامعة الدول العربية؛ المنظمة العربية للتربية والثقافة والعلوم. معهد البحوث والدراسات 
العربية. استخدامات عوائد التفط العربي حتى نهاية السبعيئات (القاهرة: المعهد /1910), ص4 145-195 


. أنظر حول هذه الاحتياطيات النقدية الرسمية الجدول رقم (7) من الملحق الاحصائي‎ )١7( 


مك 


العرب في مختلف ديارهم. كا أثبحته الأحداث الاقتصادية داقًال4" . وهذا وضع ينشأ عن 
التبعية الاقتصادية التي تتميز مها إقتصادات البلدان العربية المنتجة للنفط خصوصا واليلدان 
النامية عموماً. وهي صفة لا يمكن لذه البلدان أن تتخلص منها في ظل التخلف 
الاقتصادي السائد فيها والمتمثل مهياكلها الاقتصادية المشوهة وغير المتوازنة وميوها العالية 
للإستهلاك والاستيراد ومواردها الاقتصادية المحدودة نسبياً بوجه عام. هذا فيها بخص بلدان 
الفائض . 

أما بلدان العجز العربية فهي عموماً تلك التي لا تنتج النفط ولا تصدره. وإنما 
تعتمد إقتصادياتها على إنتاج وتصدير سلعة أو سلع محدودة. زراعية أو أولية أو معدنية» من 
غير النفط. مما يعرض إقتصاداتها لتبعية شديدة لاقتصادات الدول الصناعية المتقدمة 
كذلك. كا انها بلدان تفتقر إلى الكثير من الموارد الانتاجية وإلى رؤ وس الأموال الحقيقية 
وإلى استثمارات كبيرة تحتاجها وأموال ضخمة تتطلبها عمليات التنمية فيهاء على حين يكون 
كل من الميل للادخار وتراكم رأس المال منخفضاً ومحدوداً. كا أنها تتميز كغيرها من 
البلدان النامية بميل حدّي ووسطي كبير لاستيراد السلع الغذائية والانتاجية والأولية 
والوسيطة بالإضافة إلى السلع الاستهلاكية. مما يعرض موازين مدفوعاتها إلى عجز 
مستديم2*"©. ومن الملاحظ أن بين أقطار العجز بلدا نفطياً هو الجزائرء التي بلغ العجز في 
ميزاتها الحسابي في العامين 1١941١‏ ولا1417 ما قدر ب(5١١)مليون‏ دولار و(1978١)‏ مليون 
دولار على التوالي» وذلك قبل مدفوعات الفائدة عن دينها العام الخارجي والذي بلغ في 
العامين المذكورين فقط (١٠)ملايين‏ دولار و(4137”) مليون دولار على التوالي مما يزيد من 
مقدار العجز في اللميزان الجاري لذلك البلد بما يوازي هذين المبلغين(''©. وتمثل مصر 
والصومال والسودان واليمن الديمقراطية وجمهورية اليمن والمغرب وتونس وسورية بلدان 
العجز هذه أساساً. وهذا فانبا مضطرة للإستدانة دائًاء إما لغرض مواجهة تلك العجوزات 
أو لتغطية نفقات التنمية فيها. وقد لجأت بعض الدول النفطية ذاتها إلى أسواق التنقد والمال 
الغربية واليابانية لغرض الاقتراض. نظراً لعدم كفاية إيراداتها النفطية لأغراض التنمية 
الطموحة فيها. وقد فعلت الجزائر ذلك دائيّاء كيا فعله العراق أحياناً. وبلغت الديون 


(18) أنظر: معهد البحوث والدراسات العربيةء استخدامات عوائد النفط العربي حتى نهاية 
السبعينات. ص8ه-4ه. 

(14) قارن الجدول رقم(7/] و*/ب) حول صادرات واستيرادات البلدان العربية على اختلافها خلال 
العامين 1917١‏ وه147. أنظر كذلك الجدول رقم (8) من الملحى الاحصائي حول موازين الحسابات الجارية 
لبعض البلدان العربية ذات العجز. أنظر كذلك: على» دراسات في اقتصاديات النفط العربيء ص54١1-١؟.‏ 
حول بحث مستفيض عن موازين مدفوعات البلدان العربية النفطية. كذلك ص١١4-7١7‏ حول موازين 
مدفوعات كل من العراق والجزائر والسعودية والكويت. 

. أنظر: الجدول رقم (8) من الملحق الاحصائي‎ )7١( 
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الخارجية لعشرة من الدول العربية فقط عام “191 أكثر من )١5(‏ بليون دولار تراوحت 
نسبة خدمتها بين 7/ (العراق) إلى 7"54,5/ (مصر) من صادرات هذه البلدان من السلع 
والخدمات(''»2. وقد ازداد الدين الخارجي لاثني عشر بلداً من هذه البلدان عام لا191 إلى 
أكثر من (77,7) بليون دولارء تراوحت نسبته إلى مجموع الناتج القومي من 4/ في 
العراق (وهو بلد نفطي) إلى 47.8/ في الجزائر (وهو بلد نفطي) وإلى 54.7/ في مصر 
و97,5/ في الصومال. وإذا استثنينا كل من العراق والجزائرء وهما بلدان نفطيان» لبلغ 
مجموع الدين العام الخارجي للبلدان غير النفطية وحدها - وهي بلدان العجز الأصلية - 
نحو )١8,7(‏ بليون دولار””"2. وبلغ معدل نسبته لمجموع النواتج القومية هذه البلدان عام 
917 أكثر من 2/4١‏ وهي نسبة عالية حقاً. أما خدمة هذا الدين كنسبة مئوية من 
صادرات هذه البلدان من السلع والخدمات فقد يلغت 755,8/ في حالة مصر وه,6١/‏ في 
حالة الجزائر و9, ٠١‏ وا,١٠/‏ في حالة كل من المغرب والصومال على التواليء و17.// 
و8.4/ بالنسبة لكل من السودان وتونس على التوالي» وأقل من ذلك بالنسبة للبلدان 
الأخرى”""©. ومن الواضح أن نسب الدين العام هذهء سواء مقارنة بالنواتج القومية 
الاحمالية للبلاد العربية المعنية» أو بصادراتها من السلع والخدمات. هي نسب عالية بذاتهاء 
وتمثل عبتأ كبيراً على الاقتصادات القومية لهذه البلدان» خاصة فيما يتعلق بموازين 
مدفوعاتهاء في وقت تتدفق فيه فوائض مالية ضخمة على بلدان عربية ونفطية ذات طاقة 
إستيعابية محدودة. ففي أربعة أقطار نفطية عربية فقطء هي السعودية والكويت ودولة 
الامارات العربية المتحدة وقطرء قدرت فوائض الميزان التجاري لعام 191/4 ب(10) بليون 
دولار» تدفقت منها تحويلات خاصة ورسمية وخدمات قدرت ب(4؟) بليوناً من الدولارات 
مما أبقى على فائض صاف في الميزان التجاري قدره (5”) بليون دولار؟'»2. فإذا أضفنا إلى 
هذه الفوائض الالية فوائض الموازين الجارية لكل من العراق وليبيا لبلغ مجموعها أكثر من 
ذلك بكثير. ويتضح من هذه الأرقام أن فوائض الأقطار الأربعة الأولى وحدها بلغت في 
عام 191/4 وحده نحو /١68٠‏ من الديون الخارجية لمجموعة بلدان العجز العربية. ومع 
ذلك فقد تدفق معظم هذه الفوائض إلى أسواق المال والنقد الأوروبية» وهو ما تدل عليه 
الاحصاءات المنشورة حول مقادير وأغاط استثمارها ا وردت سابقاً*" . 


(١؟)‏ أنظر: علي. دراسات في اقتصاديات التفط العربي. ص0١74-١741.‏ 

(50) أنظر: الجدول رقم (4) من الملحق الاحصائي . 

(39) المصدر نفسه. 

(14) أنظر: الجدول رقم )1٠١(‏ من الملحق الاحصائي. هذا علا بأن مجموع الفائض النقدي لجميع 
بلدان الأوبك بلغ في نفس العام (74) بليون دولار. وعليه فإن ما حصلت عليه البلدان النفطية العربية 
الأربعة المذكورة بلغ نحو 2/4١48‏ وهي نسبة عالية حقاً. أنظر: الجدول رقم )١1(‏ من الملحق الاحصائي . 

(15) أنظر: الجدول رقم (5) من الملحى الاحصائي . 


حرش 


وبما يدل على التفاوت الكبير بين الوضع النقدي الخارجي لبلدان العجز وبلدان 
الفائض العره بية» مدى تغطية المتراكم من الاحتياطيات النقدية الأجنبية لواردات هذه 
البلدان جميعاً. فى) تشير الاحصاءات المتوافرة بلغت هذه التغطية نسياً تفوق السئة في 
بعض بلدان الفائض (العراق والسعودية) وتراوحت بين تغطية واردات ثلاثة أشهر وأحد 
عشر شهراً في خحمسة بلدان نفطية اخرى» وقلّت عن ثلائة أشهر في كل من قطر ودولة 
الامارات العربية المتحدة. وكمعدل عام كانت هذه الاحتياطيات خلال العام /ا/ا 1١‏ 
تغطي . في سبعة أقطار نفطية عربية.» واردات 5 و#اشهرأ وفي ثلاثة أقطار اخرى ما يقرب 
من 5,/ا١‏ شهرا: هذا في حين كانت تلك التغطية في بلدان العجز العربية بحدود الشهرين 
كمعدل عام. وهي تغطية منخفضة جدأأ وصلت في حالة واحدة (السودان) إلى أقل من 
الشهر""©. إن هذه كلها دلائل قاطعة على تدهور الوضع النقدي الخارجي لبلدان العجز, 
مقارناً بذلك الوضع في معظم بلدان الفائض, وباستثناء الجزائر. 

والسؤال الآن: كيف كانت حركة الموارد المالية بين بلدان العجز وبلدان الفائض 
العربية» وإلى أي مدى أسهم تدفق جزء من الفوائض الي إلى البلدان الأخيرة في مواجهة 
العجز في موازين مدفوعات البلدان الأولى من ناحيةء وفي المساعدة على دفع عجلة التنمية. 
الاقتصادية والاجتماعية فيها من ناحية اخرى؟ 


ثالثاً - حركة الموارد بين البلدان العربية 


سنعني بالموارد هنا (الموارد المالية) فقط. إذ نعتبر أن ذلك هو الموضوع الأساس لبحثنا 
هذا. فقد أغناني باحثون آخرون عن الكلام عن تدفق موارد العمل ورأس المال بين 
البلدان العربية» فلا حاجة لإعادة الكلام فيها هنا("'©2. ويمكن الاستدلال على حركة الموارد 
المالية بين بلدان الفائض وبلدان العجز العربية من ثلائة مصادر هي : 


١‏ - التحويلات الحكومية في موازين مدفوعات كل من هاتين المجموعتين من البلدان. 
؟ - القروض الصافية التي صرفتها حكومات الأقطار العربية المنتجة للنفط إلى 
الأقطار النامية» التي تشكل بلدان العجز العربية أهمها. 


. أنظر: الجدول رقم (7) من الملحق الاحصائي‎ )١١( 

(70) أنظر شرحاً وافياً الحركة الموارد المالية بين دول الفائض ودول العجز العربية في عليء دراسات في 
اقتصاديات النفط العربيء ص5١1؟9-١741.‏ أنظر كذلك: معهد البحوث والدراسات العربيةء» استخدامات 
عوائد التفط العربي حتى نهاية السبعينات. ص/7-ه. ص7 171-١١‏ ص4"١-١7١.‏ أنظر كذلك 
حول حركة الموارد المالية وكذلك حول حركة مورد العمل ورأس المال العربي بين بلدان العجز والفائض. المرجعم 
الممتع التالي: محمود عبد الفضيل., النفط والوحدة العربية - تأثير النفط على مستقبل الوحدة والعلاقات 
الاقتصادية العربية (بيروت: مركز دراسات الوحدة العربية» 191/4). 


فض 


“* - القروض التي قدمتها صناديق التنمية العربية إلى الأقطار العربية المختلفة. 

ويمكن أن يضاف إلى هذه المصادر مصدر رابع خاص قائم بذاته نظراً لطبيعته المتميزة 
وهو: صندوق النقد العربي. 

فموازين الحساب الجاري في موازين مدفوعات خمسة أقطار نفطية عربية"© فقط 
تشير إلى تزايد التحويلات الحكومية الصافية إلى خارج بلدانهاء وذلك منذ عام 1941/4 وما 
بعده بشكل خاص. وقد تدفقت معظم هذه الأموال نحو البلدان العربية التي تعاني عجزاً 
في موازين مدفوعاتها» خاصة دول المواجهة العربية. وقد كانت الغراق والسعودية والكويت 
أهم تلك الأقطار النفطية التي أظهرت موازينها الجارية مثل هذه التدفقات. ومن الواضح 
كذلك أن التحويلات الخاصة الصافية إلى خارج بلدان النفط كانت مهمة أيضاً بشكل 
خاص في كل من ليبيا والسعودية والكويت. حيث بلغت من السعودية وحدها خلال كل 
من العامين 194175 ولا/91١‏ حوالي )١,5(‏ بليون دولار. فإذا أضفنا هذه إلى التحويلات 
الحكومية الرسمية خلال العامين نفسههاء ويمعدل سنوي مقداره حوالي (5,”) بليون دولار 
لكان مجموع التحويلات الخاصة والحكومية السعودية وحدها بحدود الخمسة بلايين دولار 
سنوياء هذا عدا التحويلات الأخرى من كل من الجزائر والعراق والكويت ودولة الامارات 
العربية المتحدة وأقطار الخليج الأخرى. وليس من شك في أن هذه التحويلات قد أسهمت 
إلى حد كبير في تغطية أجزاء مهمة من عجز موازين مدفوعات الأقطارالعربية غير المنتجة 
للنفط. ويظهر هذا واضحاً في مقادير التحويلات الحكومية والخاصة الصافية التي استلمتها 
بلدان العجز ى) تعكسها موازين حساباتها الجارية خاصة في كل من مصر وسورية والأردن 
التي تدفقت إليها معظم التحويلات المذكورة0؟"©. 

ومع ذلك فإن من الواضح أن هذه التدفقات المالية لم تستطع أن تغطي إلا جزءاً 
بسيراً من العجز في الموازين الجارية للبلدان العربية الأخرى غير المنتجة للنفط. وهنا يجيء 
دور صندوق النقد العربي. كم قدم من العون المالي لمواجهة حالات العجز المذكورة؟ 


بدأ الصندوق وجوده الفععلٍ ف أيار/ مايو الول ولكنه لم يمح أي قرضص خلال 
العام /ا/191 نفسه. غير أنه منح ما بين آب/أغسطس ١4198‏ وتشرين الثاني/نوفمبر ١94٠‏ 
قروضاً تلقائية واعتيادية وممتدة(” 07 بلغت حوالي [فناية مليون دينار عربي حسابيء أي 


(8؟) أنظر: الجدول رقم (8) من الملحق الاحصائي . 

(8؟) المصدر نفسه . 

(0*) القروض التلقائية هي القروض التي لا تتجاوز 178/ مما دفعه القطر العضو من حصة مسامته. 
على أن تسدد في مدة تتراوح بين السنة والثلاث سنوات؛. وما تجاوز ذلك إلى حد /5٠٠‏ من الحصة المدفوعة 
للقطر فتدعى قروضاً (اعتيادية» وممتدة) وتسدد في مدة لا تتجاوز السبع سنوات. والأولى غير مشروطة وتدفع - 


فض 


ما يعادل حوالي )٠١©(‏ وحدة حقوق سحب خاصة. وهو ما يعادل حوالي (هك"1) 
مليون دولار موزعة كالآتي: 


مقدار القروض حتى آخر نوفمير 052194٠‏ 


القطر تاريخ قيمة القرض 
قر المقترض قر القرض بمليون دينار عربي 


تلقائي 191/8/8/1١5 | )١(‏ ال 0 
تلقائي )١(‏ | 194178/8/1 ل 
تلقائي 1١‏ | لالم توا فتدرءهلا 
قائي )١(‏ 11/؟1941074/7 لل 

تلقائئي ١904/4/19 | )١(‏ 
تلقائي (؟) | 4/54/ 1١141074‏ 
بمتد لل لحكل 
تلقائي (؟) | 1980/7/57 
عادي 1١8٠/4/4‏ 
تلقائي ١94٠/5/١4 )١(‏ 


1980/1١/٠١ | تعويضي‎ 


الل تقل 
ل رار ان 
الل ل ين 


اال ان 


ا ين 


لثودرءهم7! 
١‏ 
ل ان اللا 


ددر ءه؟7 


لل ين 
رونا 
ل 1 
فيفر فهر را 


لكل ل 0205 


لل 7ن 7 ١‏ لفرت دةرةٌ 


لل كنا 


٠١5, صلا‎ 7 


ةهروودوروو٠‎ 


لل اا 


وتدل هذه الأرقام ”© على الدور المحدود الذي لا يزال صندوق النقد العربي يلعبه 
في مجال اختصاصه. وقد يعود ذلك إلى حداثة نشأته. وضأالة رأسماله المدفوع. بالاضافة 
إلى عوامل أخرى قد تكون خارج سيطرته. 


- دفعة واحدة, أما النوعان الثاني والثالث فمشروطان. كما أن هناك نوعاً رابعاً من القروض وهي (القروض 
التعويضية) التي تمنح للأقطار الأعضاء التي تعاني من صعوبات في موازين مدفوعاتها ناتجة عن انخفاض 
طارىء في ار أو زيادة في وارداتها لأسباب قاهرة. أنظر في ذلك. وحول المعلومات أعلاه عن صندوق 
النقد العربي: 
ع7 عم عمسفأاكلوكة كأمعصرزدط طاتم صنوع8 كممتاوءعم0 موما لصم صداعمه84 طدمخ» 
2491 .مم ,16 .مم ,(1979أكنونة 20) 8 .د ,زععنا5 1311 «رومع امل 


(1”) المصدر بيانات من صندوق النقد العربي. 

(9") هذا وقد منح الصندوق حتى نكا قرضين آخرين تلقائيين» الأول لليمن الحنوبية 
مقداره ),454٠, .٠٠٠(‏ مليون ديثار عربي حسسابي قٍ +24 والثانيء» للمغرب مقداره 
,٠٠0(‏ هلام , )١‏ مليون ديئار عربي حسابي» ويبلغ مجموعههم|ا )5,816,6٠٠0(‏ مليون ديتار عري حسابي» 
وبذلك تصل مجموع قروض الصندوق حتى 5 («00ه,88,5797) مليون دينار عربي حسابي. 


"لاع 


تمويل. قصير أو متوسط الأجل لمواجهة التقلبات والعجز في موازين مدفوعات الدول العربية 
غير النفطية. فماذا عن حركة الموارد المالية لمواجهة المتطلبات المالية الكبيرة للتنمية 
الاقتصادية والاجتماعية في البلدان العربية غير النفطية؟ 

قدمت سبعة أقطار عربية نفطية هى : العراق والجزائر والكويت والسعودية وقطر 
وليييَا'ودولة الاماراك- العربية المتحنة» وذلك علال القعرة 11/6 بالاو ل قروا 
مصروفة إلى البلدان النامية والوكالات المتعددة الأطراف قدرت بنحو (75,48) بليون دولار 
من مجموع ما يزيد قليلاٌ عن )*0,١(‏ بليون دولار قدمتها بلدان منظمة «الأويك» أي 
ها نسبته 77, 01/1 ذهب قسم مهم متها إلى البلدان العربية غير النفطية(”©. وقد تدفقت 
هذه الأموال. إما مباشرة عن طريق ثنائي بين الدول المقرضة والمقترضة. بشكل اتفاقيات. 
أو عن طريق صناديق التنمية العربية التى بلغت قروض ستة منها فقط(4©© خلال الفترة -١15417‏ 
197 ما يقرب من (4,5) بليون دولارء منها (4,7) بليون دولار التزمت هذه 
المؤسسات بها خلال الفترة ه/ا19- لال191 فقط.ء عاكسة بذلك زيادة في مواردها 
ونشاطاتها الاقتراضية عقب التوسع الكبير في إيرادات النفط بعد عام 1917. وقد استلم 
وقطراً عربياً نسبة تتراوح من 8#/ إلى /٠٠١‏ من قروض هذه المؤسسات وذلك حتى 
عامي 1975 ولا/191, حيث بدأ نمط الاقراض يسير باتجاه تيسير القروض للبلدان الأخرى 
غير العربية بحيث وصلت نسبة القروض للبلدان العربية غير النفطية في بعض ال حالات إلى 
أقل من /5٠‏ من مجموع قروض هذه المؤسسات. وكان معظم هذه القروض ينح بشروط 
ميسرة لتمويل مشاريع رأس لمال الاجتماعي الارتكازية» وكذلك لتمويل المشاريع الصناعية 


(شضة أنظر: الجدول رقم زفيلة من الملحق الاحصائي . 
(5”) وذلك كا يلي (بملابين الدولارات وحتى عام /ا91١1):‏ 


القروض عدد عدد الأقطار 
المؤسسات الوطنية الملتزمة القروض المستلمة للقروض 
صندوق أبو ظبي ع 1 1 
الصندوق الكويتي لرعلوه1 11 بك 
الصتدوق السعودي مك1 6 اا 
البنك العربي للتنمية في أفريقيا للك إلى 98 
صندوق الاماء العربي يل 14 14 
البنك الاسلامي كلا 1 الل 


نقل عن : كأعط؛ لعلسقوءاظط زللنممق8 1129 لنم4 امعدمماءك12 10 كممنادكتاكم1 طدعق» 
.6 .م ,3 .مم ,(1979 لمقسصاءظ 5) 7.8 ىر وع مس5 “1011 «روع 1 لجتاعم 


يض 


والزراعية©. ولكن حجم التزامات هذه المؤسسات بدأ يتناقص في النصف الأول من 
عام ربا بسبب استنفاد جزء مهم من رؤٌ وس أموال العديد منها ‏ ولطول مدة 
استحقاق قروضها وعدم احتمال قيامها بالاقتراض من السوق المالية المحلية أو الدولية”©. 


وليس من شك في أن مقادير الأموال التى تدفقت عبر هذه المؤسسات المحلية 
أو القومية أو الاقليمية لا يمكن لها أن تغطي إلا جزءاً يسيراً من متطلبات التنمية في البلدان 
العربية غير النفطية على اختلافهاء وذلك على الرغم ما قدمته الأقطار العربية التفطية 
مباشرة أو بشكل غير مباشر إلى هذه البلدان من منح وقروض وإعانات بشروط ميسرة وفي 
ظروف ملائمة لها. غير أن ذلك انحصر بحكومات هذه البلدان التي تعود إيرادات النفط 
إليها فتوجهها كما تشاءء وهو ما يميز الوضع الحالي في أقطار الفائض العربية. أما رؤ وس 
الأموال الخاصة فإن تدفقها بين بلدان الفائض وبلدان العجز العربية لا يزال محدوداً جداً 
بسبب قصور العوامل المؤسسية القائمة والسياسات الاقتصادية والمالية والنقدية غير الملائمة 
في عديد من الأقطار العربية "© 

ولعل أبرز الذلائل على محدودية التدفقات المالية على أساس تجاري داخل المنطقة 
العربية يظهر في تزايد حجم العمليات الاقراضية التي تمت. ولا تزال تتمء» لصالح 
مقترضين عرب (حكوماث ومؤسسات خاصة). بوساطة الأسواق الالية الدولية» سواء 
كانت اقتراضات عربية بواسطة السندات الدولية (50505 106:820081) أو قروض مصرفية 
دولية (وا نلعتو )220 , ففي الفترة ١919/8 -1١91/7‏ بلغ حجم الاقتراضات الفعلية 
لصالح المقترضين العرب في أسواق السندات الدولية» وذلك إما بشكل إصدارات عامة 


(6) المصدر نقسة. ص 75-/71. 

(5”) المصدر نفسهء ص /ا- ومع ذلك تدل التقارير على أن ما قدمته هذه المؤسسات المالية الست - 
بالاضافة إلى صندوق التنمية العراقي وبدون أخذ صندوق «الأوبيك» الخاص بنظر الاعتبار وذلك من قروض 
إلى البلدان النامية ومنها العربية - بلغ حوالي (10؟١)‏ مليون دولار خلال عام 219104 وحوالي )٠٠١8(‏ 
مليون دولار خلال العام 191/4 . 

أنظر: «من خلال عدد من الصناديق ومؤسسات التمويل: مساعدات للدول النامية بقيمة ١*9‏ 
مليون دولار خلال عام 01974 نشرة منظمة الأقطار العربية المصدرة للبترول» السنة © (آذار/ مارس 
4 العدد. ص /ا١-18.‏ 

وخلال عام 4 : ٠١798‏ مليون دولار مساعدات من مؤسسات التنمية في أقطار نامية إلى الأقطار 
النامية الأخرى»» نشرة منظمة الأقطار العربية المصدرة للبترول. السنة” (شباط/فبراير »)١1948٠١‏ العددا. 
ص ١5١‏ حلا ١ا,‏ 

(07) ويمكن أن نستئنى من ذلك وإلى حد ما التحويلات الفردية الخاصة التي أشرنا إليها سابقاً عند 
الكلام عن موازين مدفوعات بعض الأقطار العربية. 

(8) حكمت شريف النشاشيبى» «تطورات بارزة في مجال الوساطة المالية العربية»» نشرة منظمة 
الأقطار العربية المصدرة للبترول» السنة+ (كانون الثاني/يناير 2)١98٠‏ العدداء ص9١‏ 


نض 


(155065 عناطن2) أو قروض خاصة (5)معمع©13 220806) نحو )١,6(‏ بليون دولار0ة0 
استحوذت الجزائر على معظمها (؟7١١)‏ بليون دولار. وقد كانت الجزائر ولا تزال سباقة في 
هذا المضمار. أما في سوق الاقراض المصرفي الدولية خلال الفترة ١91/١‏ - 191/8 فقد بلغ 
حجم الاقتراضات العربية المعلنة حوالي )١4(‏ بليون دولارء سواء لتمويل مشاريع محددة 
أو لتمويل عجز في موازين المدفوعات أو لتمويل عمليات التنمية الاعتيادية. وبدذلك يصبح 
مجموع هذه القروض جميعاً حوالي )١6,5(‏ بليون دولار يمكن أن تضاف إليها قروض غير 
معلنة تقدر ببليون دولار ليصبح المجموع الكل )١5,8(‏ بليون دولار”'؟» وذلك عدا 
القروض من مصادر التمويل الأخرى غير المصرفية. فإذا أخذنا في الاعتبار ما أشرنا إليه 
سابقاً من أن معظم الفوائض الالية العربية تتدفق نحو أسواق المال والنقد الأوروبية 
والأمريكية واليابانية» وان مجموع استثمارات الدول العربية في هذه الأسواق في عام ١9178‏ 
قد قدر بين (ه14- )١19١‏ بليون دولار من أصل )١١8(‏ بليون دولار بلغتها استثمارات 
بلدان منظمة «الأوبك» جميعها('؟» (أي ما بين 85/ إلى 284/) وقارنا ذلك بمقدار القروض 
العربية في هذه الأسواق ذاتها لتبين لنا مقدار الغبن الذي تعاني منه المنطقة العربية في 
الاستفادة من مواردها العربية ذاتهاء ولتبين لنا كذلك أن الأقطار العربية تقترض الأموال 
العربية بوساطة أسواق مالية أجنبية بدلاً من تدويرها مباشرة في داخل المنطقة من قبل 
مؤسسات مالية عربية وسيطة. ولعل من أهم أسباب ذلك ضعف الأسواق الالية العربية. 
وتفككهاء وعدم التنسيق بينباء وغياب الكثير من مؤسساتها وأدواتها وهياكلها الأساسية. 
بالاضافة إلى السياسات الحكومية العربية المتناقضة على الرغم من الجهود التي تبذلها بعض 
المؤسسات الاقليمية» مثل مؤسسات جامعة الدول العربية على اختلاف أنواعها كمجلس 
الوحدة الاقتصادية العربية وغيرهء وعلى الرغم من التعاون العربي المالي على مختلف٠‏ 
المستويات الثنائية والقومية والاقليمية في مختلف المجالات59؟). 

إن النتيجة التي نصل إليها من ذلك كله هى أن حركة الموارد المالية بين أقطار 
الفائض وأقطار العجز العربية لا تزال محدودة بدرجة كبيرة» على الرغم من ضخامة 
الفوائفض والعجوزات ذاتها. كيا نصل إلى استنتاج آخرء هو أن المستفيد الأكبر من إيرادات 
النفط هي بلدان أوروبا الغربية والأمريكية واليابانء فهذه كلها تستعيد قيمة النفط التي 

(89") المصدر نفسه. ص .١79‏ 

(50) المصدر نقسه. 

.١18ص المصدر نفسه.ء‎ )4١( 

(47) أنظر: المصدر نفسه حول مختلف أنواع التقدم في مجالات التعاون الماني العربي. ولكن أنظر أيضاً 
حول إمكانات تطوير سوق مالية عربية والشروط التي يجب توافرها لتحقيق ذلك في: 
"1111 «رطا 010 المعمع1 ععاقة ماععاعة81 لدعممماط طدعة وملعه] كاععم5ممم» ,تممعمع؟] لمهامخ1» 

.181-184 .مم ,12 .مه ,(1980 عصبل 25) 07.9 ,وميك 


هق 


تدفعها إما بشكل صادرات ضخمة لبلدان النفط العربية نفسها وكذلك لليلدان العربية غير 
المتتجة للنفط. أوعن طريق الاستثمارات المالية وا حقيقية المباشرة وغيرالمباشرة الي تقوم بها بلدان النفط ‏ - 
العربية في أسواق النقد والمال والاستثمار الرأسمالية المتقدمة. فالتدفق النفطي العربي نحو 
البلدان الصناعية ينتهي بالتالي بتدفق نقدي نحو البلدان الأخيرة ذاتهاء فهي تسترد باليسار 
ما تدفعه للعرب باليمين. إن إعادة تدوير الأموال العربية أمر متحقق فعلاً عن طريق 
المئؤسسات الدولية والحكومية والخاصة الغربية بأنواعها. وهذا هو في اعتقادي أهم استنتاج 
يكن أن نصل إليه من بحثنا هذا عند هذه النقطة. فا الذي يمكن هذه الفوائض الالية 
العربية أن تقدمه في سبيل تحقيق تكامل نقدي عربي بشكل أو بآخر؟ وهل التكامل النقدي 
هو سبب أم نتيجة للتكامل الاقتصادي العربي؟ وإن لم يكن هو ما يمكن تحقيقه. فا الذي 
يمكن لهذه الفوائض أن تفعله في سبيل تحقيق شكل من أشكال التعاون النقدي العربي؟ 
هذا ما سيحاول الجزء التالي الاجابة عليه بشيء من الايجاز. 


رابعاً - دور الفوائض المالية في إمكانية 


يوصلنا العرض السايق إلى استنتاجات معينة بشأن اقتصادات أقطار الوطن العربي 


وهي : 
-١‏ إنها تعيش في تبعية اقتصادية شديدةء يستوي في ذلك الأقطار النفطية وغير 
النفطية . 


* - إن التبادل التجاري بين هذه البلدان على اختلافها قد قلت «نسبته» إلى مجموع 
تجارتها العالمية عما كان عليه قبل عشرين سنة من الآن. وذلك على الرغم من اتفاقيات 
الوحدة الاقتصادية العربية والسوق العربية المشتركة. وعلى الرغم من بعض الزيادة 
«المطلقة» في حجم هذا التبادل التجاري بينها. 

"*- إن المركز النقدي الخارجي للبلدان النفطية يتراوح من الجيد إلى الممتاز عموما. 
خاصة في دول الخليج العربي. غير أن المركز النقدي الخارجي للبلدان غير النفطية سيء 
ويظهر تدهوراً مستمراً على المدى الطويل. فلم يظهر في أي منها- ربما عدا لبنان نظراً 
لوضعه الخاص واليمن الشمالية نظرأ للتحويلات الخاصة والعامة الكبيرة في ميزان حسابه 
الجاري - أي تحسن يذكر خلال العقدين الماضيين. وهذه الخاصية هي أهم ما يميز بلدان 
الفائض - المجموعة الأولى - عن بلدان العجز العربية - المجموعة الثانية . 

4 - تتمتع بلدان النفط العربية بفوائض مالية ضخمة ينساب معظمها إلى أسواق 


مش 


النقد والمال الأوروبية الغربية والأمريكية واليابانية. ولا تحصل البلدان العربية الأخرى 
إلا على جزء يسير منها. 

ففي عام ١91/4‏ وحده قدر فائض الحساب الجاري59*؟2 لبلدان منظمة «الأوبك» 
ب (1/4) بليون دولارء كان نصيب دول الخليج العربي الأربع (السعودية والكويت ودولة 
الامارات العربية المتحدة وقطر) منها (5") بليون دولارء هذا عدا حصة العراق وليبيا 
والجزائر. وبذلك تصل نسبة الفوائض العربية من فوائض «الأوبك» إلى أكثر من 40/. 
كيا قدرت استثمارات «الأوبك» في أسواق النقد والمال العالمية ب (07,4) بليون دولارء أي 
ما تزيد نسبته على 548/ من مجموع فوائض «الأوبك» لعام .1١41/4‏ وثمة احتمال كبير- 
حسب تقديرات سابقة أشرنا إليها في الجزء السابق - ان أكثر من /8٠‏ من هذه 
الاستثمارات تملكها بلدان عربية نفطية. فإذا افترضنا صحة ذلك, فيمكن تقدير الفوائض 
العربية المستثمرة عالميا عام ١91/4‏ وحده بحوالي (47) بليون دولار. 


أما إذا طبقنا نسبة ال /8٠١‏ نفسها على المجموع المتراكم لاستثئمارات دول «الأوبك» 
في أسواق النقد والمال العالمية في نباية العام ١41/4‏ والبالغ (75؟) بليون دولار لوصلت 
حصة الأقطار العربية منها إلى ما يمكن تقديره ب(8,8١35)‏ بليون دولار. وهي مبالغ 
ضخمة حقاً. خاصة إذا ما قيست بالعجز الكبير في موازين مدفوعات الأقطار العربية غير 
النفطية. والذي أشرنا إليه فيما سبق . 


والسؤال الآن ما هو دور مثل هذه الفوائض في تحقيق تكامل نقدي عربي؟ وإن 
لم يكن ذلك ف] هو دورها في تحقيق تعاون نقدي عربي؟ 

لقد قيل الكثير حول الموضوع من قبل عديد من الاقتصاديين العرب. وأشير إليه من 
قبل العديد من المسؤولين العرب, وكذلك من قبل مؤسسات عربية إقليمية وقطرية9؟؟). 
ولست بحاجة إلى أن أكرر هنا ما قاله كل منهم وما ذهبت إليه كل جهة. إلا أن جماع 
ما قيل هو أن إقامة تكامل نقدي كامل. بمعنى وحدة نقدية كاملة في الوطن العربي.ء هى 
أمر سابق لأوانه نظراً لاختلاف النظم السياسية والاقتصادية بين الأقطار العربية» وتباين 


(49) جميع الأرقام والحسابات الواردة في الجزء التالي من البحث تعتمد ومستقاة من: 
.58 .م ,154 .م , 1980 عصسل ,منعلاسظ واعمعامدن0 ,لمداعمط زه عامدظ 

(44) أنظر في ذلك بعضاً مما قيل في الموضوع ملخصاً في: منظمة الأقطار العربية المصدرة للبترول» 
الوحدة الحسابية العربية» دراسات واراء (الكويت: المنظمة.ء ا/191)؛ سليمان حميد المنذري» التعاون 
النقدي العربي محالاته وإمكاتياته (القاهرة: معهد البحوث والدراسات العربية.» 8/ا9١)؛‏ هشام متولي. 
أبحاث في الاقتصاد السوري العربي (دمشق: وزارة الثقافة والارشاد القومي. 1914).: ص /1907-/7510؛ 
أنظر كذلك تعليقات مختلفة حول الموضوع في: براهيمي, أبعاد الاندماج الاقتصادي العربي واحتمالات 
المستقبل. ص 2٠١8-٠١١9!‏ 145- 4١٠ل‏ #م ل" وما بعدها خاصة 7/8 - 49 . 


ليس 


السياسات الاقتصادية والمالية والنقدية والتنموية» وغياب الارادة السياسية المخلصة والعزيمة 
الصادقة في هذا الشأن. ومن الناحية الاقتصادية الصرفة يذهب كثير من الكتاب 
الاقتصاديين العرب. ومنهم الكاتب الحالي» إلى أن التوحيد النقدي هو تتويج للتكامل 
الاقتصادي في مختلف المجالات الأخحرى. 


فالتكامل النقدي بهذا المعنى يعني أكثر من مجرد خلق عملة عربية واحدة, إنما هو 
يذهب إلى أبعد من ذلك فيقتضي انسجاماًء وتنسيقاً في السياسات الاقتصاديةء ووجود هيئة 
عليا قومية لرسم وتخطيط ومتابعة تنفيذ تلك السياسات. ويتضمن كذلك بالاضافة إلى 
الاتجاه نحو وحدة اقتصادية كاملة. الاتجاه في النهاية» نحو وحدة سياسية كاملة*؟). 
فتحقيق درجة عالية من التنسيق الاقتصادي» ولفترة طويلة من الزمن» وخاصة من حيث 
الرقابة على الحسابات الحكومية والرأسمالية في موازين مدفوعات الأقطار العربية» وتوقير 
مقادير كافية وكبيرة من الائتمان لمواجهة العجز في موازين الأقطار العربية غير النفطية» 
وخلق وحدة حسابية عربية» وتوفير مبالغ كافية من العون الاقتصادي الاقليمي للأقطار 
المذكورة من قبل أقطار الفائض العربية - هى شروط أولية لازمة لأي تكامل نقدي. 
أو وحدة نقدية عربية منشودة. عندئذل» وعندئذ فقطء يمكن إقامة تلك الوحدة. مبدئياً عن 
طريق أسعار صرف ثابتة بين عملات الأقطار العربية جميعاً. ومن ثم خلال عملة عربية 
موحدة وذات وجود مادي ملموس. ويعنى ذلك شرطاً ضنيقاً هو القابلية الكاملة للعملات 
العربية للتحويل إلى بعضها بعضاً (زاتلااهاى روم لآن1) كخطوة أولى تسيق خلق العملة 
الموحدة. أما هدف اتحاد المدفوعات فهو تحقيق قابلية محدودة هذه العملات للتحويل خاصة 
فيا يتعلق بمعاملات الحساب الجاري في موازين مدفوعات هذه الأقطارء وذلك بالنسبة لغير 
المقيمين. مما يشجع على التوسع في التبادل التجاري بين هذه الأقطار. ولكن القابلية 
الكاملة لهذه العملات على التحويل بالنسبة للمعاملات الجارية تتسع لتعني الحرية الكاملة 
للمقيمين وغير المقيمين على السواء في بيع وشراء أية عملة لأغراض الميزان الجاري. وهي 
مرحلة مهمة من مراحل التكامل النقدي. ويقتضي ذلك حرية كاملة في التجارة 
والمدفوعات داخل مجموعة أقطار الوحدة الاقتصادية في معاملاتها الجارية. فالتكامل 
الاقتصادي - أي إزالة قيود التعريفات والحصص - هو أمر أساسي للتكامل النقدي والاتجاه 
نحو القابلية الكاملة للتحويل7*». ولن تتحقق القابلية التامة للتحويلء إلا حين تتحقق 
حرية التجارة في الحساب الجاري. وكذلك حين يسمح لرأس المال بالتحرك بحرية تامة 
ضمن أقطار السوق المشتركة. ويعنى ذلك بدوره تبني نظام سعر صرف ثابت بين عملات 
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الأقطار المعنية» وبالتالي خلق عملة واحدة وتنسيق كامل بين السياسات الاقتصادية والمالية 
والنقديةء» والتحول نحو قيادة نقدية ومالية واقتصادية مركزية مشتركة"*» كبنك مركزي 
واحدء أو بنك مركزي احتياطي على غرار البنك الفدرالي الاحتياطي الأمريكي,» وصندوق 
احتياطي نقدي مركزي» أو صندوق نقد عربي - كبا هو حاصل فعلاً - وريما مصرف 
تنموي استثماري مركزي بدلاً من مؤسسات تمويل تنموية قطرية متعددة وميزانية موحدة 
وخطة تنمية موحدة. . . الخ. وهي أمور تدخل كلها في باب الطموحات أكثر من كونها 
وقائع عملية في ظل الظروف السائدة آنيء أو التي ستسود إلى أمد غير قريب» في معظمء 
إن لم يكن كل الأقطار العربيةء غنيها وفقيرها. فهل يمكن للفوائض الالية العربية أن تحقق 
شيئاً في هذا المجال؟ 


إن الجواب على ذلك هو أن من غير الممكن لهذه الفوائض وحدها أن تحقق تكاملا 
نقدياً على النطاق العربي كله. ذلك أن التكامل النقدي هوء كما قلناء تتويج للتكامل الاقتصادي 
الذي يعمل على القضاء التدريجي على العوامل المعوقة لحرية التجارة بين الاقتصادات 
الحادفة للتكامل,» وذلك سواء بالنسية للسلع والخدمات أو بالنسبة لعوامل الانتاجء ومؤدية 
بالنتيجة إلى خلق منطقة اقتصادية متكاملة تجارة وإنتاجا وتوزيعاء وكذلك من حيث التناسق 
بين السياسات المالية والنقدية والاقتصادية» بحيث تصبح المنطقة المتكاملة وحدة اقتصادية 
واحدة تجاه الآخرين الذين ستتعامل معهم على هذا الأساس. أما في داخلها فهي تعامل 
أطرافها على قدم المساواة وعلى أسس اقتصادية واجتماعية صرفة» آخذة بنظر الاعتبار تحقيق 
إنتاج أمثل للسلع والخدمات., وتوزيعاً أفضل للموارد الانتاجية قطاعياً وجغرافياً في المنطقة 
المتكاملة كلها. أما من الناحية السياسية. فهي تهدف في الغالب إلى تحقيق وحدة سياسية 
قد تكون أصلً هى الهدف النهائى المنشود للتكامل الاقتصادي. إن معنى ذلك هو أن 
التكامل الاقتصادي المتوج بتكامل نقدي شامل ليس مجرد عملية اقتصادية فحسبء وإنما 
هو عملية سياسية كذلك., وهو من الناحية الديناميكية يخلق متغيرات جديدة اقتصادية 
وسياسية واجتماعية وثقافية لا بد لها من أن تؤدي إلى نتائج ذات آثار خطيرة على مجمل 


(57) المصدر نمسهء ص750. وقد جاء في تقرير ورنر (#1همع1 رعسمع/18 1) عام حول هذا 
الموضوع بالنسبة لأقطار السوق الأوروبية المشتركة ما يللى: 

«تتضمن منطقة وحذة نقدية قابلية العملات للتحويل وإزالة هوامش التقلبات بين أسعار التعادل 
والحرية الكاملة لحركات رأس المال. ويمكن تحقيق ذلك من خلال الحفاظ على العملات الوطنية القائمة 
أو بإنشاء عملة مشتركة. ومن الناحية الفنية» يبدو الاختيار غير ذي بالء إلا أن الاعتبارات النفسانية 
والسياسية تدعم بقوة تبني عملة موحدة مما يضمن عدم الرجوع عنها. نقلاً عن المصدر نفسه. ص44 . أنظر 
كذلك حول الموضوع ذاتهء وفيها بخص الوضع بالنسبة لمتطلبات التكامل النقدي : 
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الوضع الاقتصادي والسياسي والاجتماعي القائم في البلدان الأطراف في هذه العملية. لهذا 
فإن هناك صعوبات عدة تقف في سبيلها منها السياسية ومنها الاقتصادية وقد أشرنا سابقاً إلى 
أمثلة مختلفة عليهاء لعل أهمها اختلاف النظم الاقتصادية والسياسية بين مختلف أقطار 
الوطن العربي» مما يضع قيودا على حركة السلع والخدمات وحرية انتقال عوامل الانتاج بين 
بلد وآخرء ولذلك ليس مستغربا أن عضوية السوق العربية المشتركة لا تزال مقصورة على 
بعض البلدان المنضمة لجامعة الدول العربية أو لاتفاقية الوحدة الاقتصادية العربية دون 
غيرها. وهكذا يضحى التكامل الاقتصادي العربي» والتعامل النقدي العربي الكامل 
بالتالي» محرد أمنية» في المدى القصير على الأقل. إذ لم يتحقق إلا القليل جداً بشأن حرية 
انتقال السلع والأشخاص ورؤ وس الأموال. ولم تصر اتفاقية الوحدة الاقتصادية العربية على 
توحيد السياسات الاقتصادية والمالية والنقدية بين أعضائهاء ولم تنص على تحديد فترة انتقالية 
ملزمة لأطرافهاء بل أباحت لما عقد اتفاقيات ثنائية مع دول غير أعضاء فيها والسماح لها 
بمعاملة الآخرين معاملة تفضيلية. ولم تعط قرارات مجلس الوحدة الاقتصادية العربية صفة 
الالزام بل اعتبرتها مجرد توصيات فحسب. 

وتنصرف معظم هذه الماخذ إلى اتفاقية السوق العربية المشتركة كذلك. فقد اقتصرت 
على معالجة حرية حركة السلع دون أن تسعى إلى تحرير حركة الأشخاص ورأس المال. كما 
أتاحت إمكانية استعمال مبدأ (الدولة الأكثر رعاية) بالنسبة للدول غير الأعضاء,. مما ساوى 
بين الدول الأعضاء والدول الأخرى من غير الأعضاء في الاتفاقية. وأجازت استثناء بعض 
المتتجات من قوائم الإعفاءات دون تحديد, مما فتح الباب على مصراعيه لطلب استئثناءات 
عديدة دون مبرر اقتصادي قومي. ولم تعالج الاتفاقية ضرورة توحيد الرسوم الجمركية تجاه 
الدول غير الأعضاء. . إلخ. وهكذا بقي التبادل التجاري بين الدول الأعضاء في اتفاقية 
السوق المشتركة لا يشكل سوى نسبة ضئيلة من مجموع تجارتها مع العالم. وإذا كانت 
السوق المشتركة قد خلقت منطقة تجارة حرة محدودة, إلا أنها لم تحقق عمليا لا اتحادا جمركيا 
ولا وحدة اقتصادية ولا تكاملاً اقتصادياً بالمعنى الذي أشرنا إليه قبلا. 

ولن تستطيع الفوائض المالية أن تحقق بذاتها ما لم تستطع العوامل الاخرى الأكثر 
أهمية أن تحققه في سبيل التكامل الاقتصادي وعبره. نحو إنجاز تكامل نقدي كامل. 

ونحن نرى ان الكلام عن وحدة نقدية عربية أو تكامل نقدي عربي كامل في هذه 
المرحلة هو من قبيل وضع العربة أمام الحصان. إن هناك شروطا مسبقة عديدةء سياسية 
واقتصاديةء يجب توافرها قبل الوصول إلى مرحلة الاندماج التقدي الكامل. مع الفوائض 
المالية النفطية العتيدة أو بدوتها. 

ولكن إذا كان ذلك صحيحاً فهل تستطيع هذه الفوائض تقديم عون ما في سبيل 
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تحقيق تعاوذ“نقدي عرب معين؟ إن الجواب على ذلك هو بالإيجاب قطعاً. إذ يمكن هذه 
الفوائض : : 

أولا: أن تيّسر قروضاً قصيرة الأجل ومنحاً ودعرًا للبلدان العربية غير النفطية التي 
تعاني من عجز في موازين مدفوعاتها. ويمكن - بل ينبغي - أن يتم ذلك عن طريق 
صندوق النقد العربي. ويقنتضي ذلك زيادة في موارد الصندوق. وتوسعا في عملياته 
الإقراضية بأنواعها لمساعدة بلدان العجز على أن تواجه نوعين من العجز في موازين 
مدفوعاتها وهما: العجز المؤقت. بواسطة قروض قصيرة الأجلء. والعجز الأساسي 
أو المزمرىي بواسطة قروض متوسطة الأجل. ولكن بشروط تهدف إلى حث مثل هذه البلدان 
على إعادة النظر في هياكلها الاقتصادية وسياساتها التجارية والنقدية والمالية بما يكفل إعادة 
التوازن إلى موازين مدفوعاتها. كا يمكن لدول الفائض أن تقدم قروضاً مباشرة أو دعا 
مباشرا إلى مثل هذه البلدان إن هي أرادت. ولكن تقوية التعاون العربي النقدي والمالي 
والسير به نحو غايته المنشودة في التكامل النقدي والاقتصادي يقتضيان أن يتم ذلك بشكل 
أساسي من خلال صندوق النقد العربي©؟», 

ثانياً أن تقدم بلدان الفائض قروضاً طويلة الأجل ومنحاً ودعًا لبلدان العجز 
وللبلدان العربية التي تعاني من شحة في مواردها المالية لمواجهة بعض متطلبات التنمية 
الاقتصادية والاجتماعية فيها. ويمكن أن يتم ذلك مباشرة بين الحكومات أو عن طريق 
صناديق التنمية, ونحن نرى ضرورة إعادة النظر في تنظيم هذه المؤسسات. وذلك من 
خلال خلق مؤسسة تمويلية تنموية مركزية تحل محل هذه المؤسسات القطرية المتعددة 
ويتركز فيها ما توفره بلدان الفائفض من موارد مالية تستطيع توجيهها مركزياً وبشكل 
اقتصادي إلى مختلف بلدان العجز العربية» بما يحقق تنمية عربية متسقة ومتوازنة وهادفة إلى 
تحقيق تكامل اقتصادي عرب على المدى الطويل. ولعل خير مرشح للقيام بهذه المهمة حالياً 
هو الصندوق العربي للإنماء الاقتصادي والاجتماعي. الذي يمكن أن يحول إلى مصرف 
تنموي استثماري مركزي ذي موارد مالية كبيرة ويستطيع أن يجمع كفاءات علمية ذات 
خبرة وعلى مستوى عال من الأهلية والكفاءة(؟؟». وهنا يجب عدم التغاضي عن حقيقة 
مهمة وهي أن الإيرادات النفطيةء وبالتالي الفوائض الالية العربية» هي إيرادات حكومية 
ما يجعل من السهل على حكومات بلدان الفائض أن توجهها الوجهة التي تريدء» عن طريق 
مؤسسات عامة. قطرية أوإقليمية أودولية: بمايخدم عملية التنمية في أقطار الوطن العربي. وهذا 
ما يحتم على الحكومات أن تعمل على تيسير حركة الفوائض الالية وتسهيل أمر انتقاها من 


(544) أنظر في ذلك :علي. دراسات في اقتصاديات النفط العربيء ص 757-ه/ا. 
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قطر عربي لآخرء ضامنة في الوقت نفسه سلامة هذه الأموال وميسرة تحويلها وتحويل 
أرباحها ومردوداتها الاقتصادية,» بنسب معقولة وبعملات» أو عملة عربية مركزية قابلة 
للتحويل إن وجدت. فالضمانات الحكومية. وكذلك إشتراك البنوك التجارية العربية في 
إقامة مؤسسات تمويل, عربية مشتركة. هما وسيلتان مهمتان لتسهيل حركة الفوائض الالية 
العربية بين أقطار الوطن العربيء مما يسهل خلق ما يسمى (السوق النقدية والمالية 
العربية)» رغم تفاوت الأنظمة الاقتصادية والسياسية والاجتماعية بين هذه البلدان. 

هل يقتضي ذلك كله تثبيت اسعار صرف العملات العربية فيا بيتهاء وبالتاللي خلق 
منطقة نقدية عربية؟ بل هل يمكن تحقيق ذلك سواء على نطاق الوطن العربي كله أو على 
نطاق مناطق نقدية عربية متعددة المراكز؟ 

إن واقع البلدان العربية» كبلدان عبجز من جهة وبلدان فائض من جهة اخرىء. 
لا يشجع على إقامة منطقة عربية نقدية على نطاق الوطن العربي كله. وسبب ذلك عدم 
ثبات أسعار العملات العربية - في دول العجز خاصة - بالاضافة إلى تفاوت السياسات 
المالية والنقدية والاقتصادية فيرا بينهاء وعدم توازن موازين مدفوعات الغالبية العظمى منها. 
كما أن تثبيت أسعار الصرف يقتضي خلق (صندوق احتياطي مشترك) ذي موارد مالية 
ضخمة, من المشكوك فيه توفيرها بالنسبة المطلوبة. لأسباب كثيرة منها السياسية والاقتصادية 
والمحلية والاقليمية. أما دور صندوق التقد العربي في ذلك فهو محدود بأهدافه التي منها 
(استقرار أسعار الصرف بين العملات العربية» وتحقيق قابليتها للتحويل فيا بينباء والعمل 
على إزالة القيود على المدفوعات الجارية بين الدول الأعضاء). وتحد الصندوق في ذلك 
موارده المالية المحدودة مقابل حالات العجز الضخمة التي تنوء بها موازين مدفوعات معظم 
الدول الأعضاء في الصندوق. 

فهل يمكن. مع ذلكء. خلق منطقة نقدية عربية بين بلدان الفائض العربية» خاصة 
في منطقة الخليج العرربي؟ 

أجاب بعض الاقتصاديين العرب على ذلك بالإيجاب”'"2 مبررين ذلك على أساس 
القوة المالية التي تتمتع بها بلدان الخليج نسبياء بسبب ما تتمتع به جميعاً من فوائض في 
موازينمدفوعاتها وسيطرة حكوماتهاعل تلك الفوائض من ايراداتها النفطية» وعدم توقع حدوث خلل 
في موازين مدفوعاتها. كل ذلك يشجع على تثبيت اسعار الصرف بين عملاتها ويقلل من 
الحاجة إلى وجود هوامش للتقلبات فيها('*». هذا بالاضافة إلى تشابه اقتصاديات هذه 
3 (90) سليم الحصء الدينار الخليجي, الفكرة والتطبيق (الكويت: منظمة الاقطار العربية المصدرة 
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البلدان من حيث كون النفط فيها يشكل معظم دخوها القومية. ولكن هؤلاء يدعون أولاً: 
إلى تضييق تدريجي في هوامش التقلبات في أسعار صرف عملات هذه البلدان.» ويعترفون 
في الوقت نفسه بإمكانية اختلاف سياسات الصرف بين هذه البلدان أو إمكانية تدهور المركز 
النفطي . وبالتالي المالي» لواحدة منها أو أكثر. ولذلك فهم يعترفون بأن إمكانية إيجاد عملة 
موحدة أو أسعار صرف ثابتة بين عمللات دول الخليج لا تكفي لإحداث عملة جديدة. 

فعدم اقتران التوحيد النقدي بسيئات ف الوقت الحاضر هو اعتبار آن: «فظروف بعض دول 
الخليج قد تتغير مع تغير وضع النفط كمصدر للطاقة. أو مع تفاد النفطء أو مع تغير المركز النسبي لتلك 
البلدان في الإنتاج العالمي للنفط أو نشوء خلاف ذلك من التطورات وقد ينجم عن هذا وضع تتعارض فيه 
مواقف مختلف بلدان الخليج»2”9. 


ماذا يعنى ذلك؟ إنه. في اعتقادناء يعني أمرين اثنين: 
0 إن إنشاء منطقة نقدية خليجية و تثبيت أسعار صرف عملات بلدان الخليج مع 


بعضهال. وبالتالي إمكانية خلق عملة موحدة 57 هي كلها أمور ممكنة» ولكن من الناحية 
الاقتصادية الصرف والآنية فقط. 


م 5 هناك شروطاً اخرى» اقتصادية وغير اقتصادية - وسياسية بشكل 20 - 
يجب أن د تتحقق قبل بلوغ ذلك الهدف. 


وهذه الشروط هي العناصر الأساسية التي يجب توفرها لخلق (منطقة عملة موحدة 


مثلى) 0 : 
(أ) حرية انتقال كاملة لعوامل الإنتاج على اختلافها (العمل ورأس المال) بين بلدان 
المنطقة النقدية. 


(ب) قابلية تامة لعملات بلدان المنطقة للتحويل بعضها إلى بعض 

١ج‏ أسعار صرف 0 بين العمللات المذكورة. أو على الأقل ضمن هوامش تقلبات 
محدودة وضيقة تزول تدريجيا 3 بحيث تنتهي بعملة موحدة يمكن استعماها كوسيلة دقع 
وإدخار وتسديد لديون ضمن المنطقة . 

( د) وجود هيئة عليا مشتركة يتعدى نطاق قراراتها الحدود السياسية لبلدان المنطقة. 
وتتخذ قرارات اقتصادية ومالية ونقدية متسقة وتنطبق على الجميع دون استثناء. 1 

(69) المصدر نفسهء ص .١78/‏ 

(0) انظر ملخصاً متازاً لذلك في: .لع طا5 ,عتسمم؟ لمدمفممعلمة ,موهطء للم .5 .© 
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(ه) إقامة مؤسسة نقدية مركزية بشكل ما. ويعني ذلك كله قرارات سياسية وتنازلات 
سيادية في محال لت المالية والنقدية خاصة. «لذا يجب أن تكون هناك أولاً إرادة للتنازل عن 
والسيادة الوطنية» على السياسة النقدية والمالية» لكي يكون ممكناً بيت أسعار الصرف بشكل دائم ومن ثم 
سيكون إدخال العملة المشتركة تتويياً لتحقيق [الوحدة السياسية والاقتصادية]ع(4*), 

أما بالنسبة لحرية انتقال العمل بين هذه الأقطار فهناك الكثير مما يحدها ويعيق حركة 
هذا ا الذي هو شحيح أصلاً في غتلف هذه البلدان. أما رأس المال. فإن وجود 
عملة مشتركة ليس شرطاً ضرورياً مسبقاً لحرية حركته وقابليته للتحول من قطر لآخرء إذ 
المهم هو حرية حركتهء وليس شكل العملة أو نوع العملة التي ينتقل بها من مكان لآخر. 
وستكون إقامة هيئة أو هيئات مركزية إقليمية مشتركة قراراً سياسياً أكثر منه اقتصادياًء لأنه 
يعني تنازلاً عن «السيادة» في اتخاذ القرارات ورسم السياسات المالية والنقدية والتنموية على 
نطاق المنطقة النقدية كلهاء وسيكون تحقيقه خطوة خطيرة وإنجازاً كبيراً. غير أن الأهم من 
هذا وذاك هو ضيق القاعدة الإنتاجية قٍِ هذه البلدان وعدم تنوع واتساع هياكل 
اقتصاداتباء واعتمادها كلياً تقريباً على إنتاج وتصدير سلعة واحدة هي النفط الآيل للنضوب 
والذي يعتمد الطلب عليه على الظروف الاقتصادية والعوامل السياسية السائدة في الأقطار 
الصناعية الرأسمالية المتقدمة. مما يخلق في هذه الاقتصادات تبعية اقتصادية ومالية ونقدية» 
وبالتالي تبعية سياسية شديدة. ان خلق وحدة حسابية مشتركة - كالدينار العربي الحسابي - 
شيءء وإيجاد وحدة عملة مبادلة واختزان للقيمة ووسيلة 5 ودفع الديون شيء آخر. 
الأولى لا تحتاج إلى أساس مادي. وإنما يكون لها وجود نظري أو صوري تعبر به عن قيمة 
شيء ما. أما الثانية فذات وجود مادي يستند إلى أساس مادي أيضاًء له حن الوه والخانة 
والإسناد العمل والدعم الفعلي. يشكل قاعدة إنتاجية متنوعة» واقتصاداً كوي “ووالناة 
وموجودات أجنبية ومحلية كبيرة» مما يخلق عليه طلباً داخلياً وخارجياً واسعا لأغراض التقويم 
والمبادلة والإدخار» ويخلق منه عرضاً كافياً يواجه به ذلك حجيًا وقيمة وشدةء. ويكون 
لعرضه من المرونة ما يكفي لتلبية الطلب عليه للأغراض المذكورة في داخل الاقتصاد 
وخارجهء مما يزيده قوة في أسواق الصرف الأجنبية» فتثبت قيمته. ويستكر سعره » 'ويصبح 
بالإمكان استعماله على النطاقين المحلي والدولي كعملة دولية مقبولة عموماً. مقياساً للقيمة 
ووسيلة للمبادلة وموجوداً احتياطياً دولياً. وهذه كلها شروط مسبقة لا تتوفر حالياً في بلدان 
الخليج وأخخص منبا الإرادة السياسية. 

ودليلٍ ف ذلك هو أن هذه البلدات خاصة, والبلدان العربية عامة.» كانت موحدة 
نقدياً تسيا في ظل الدولة العثمانية» وكانت فيها مناطق عديدة موحدة نقدياً جزئياً في ظل 


0 6 .م رسعدرك «سفعده4 لعدهتامسعاما 15 ,اعطنط© الكلمات بين قوسين [ ا 
مضافة . 
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الاستعمارين البريطاني والفرنسي. فلم| توفرت لها الإرادة السياسية النسبية» أصبحت نظمها 
الاقتصادية والنقدية والمالية محزأة مثلها. فحتى سورية ولبنان المتحدتين جمركياً ونقدياً حتى 
أواخر الأربعينات انفصلتا نقدياً ومالياً واقتصادياً*». وحتى سورية ومصر - 0 
الشمالي والاقليم الجنوبي للجمهورية العربية المتحدة المغدورة, لم تستطيعا أن تتوء 
نقدي6"0 , وقد تكون هناك عوامل اقتصادية حالت دون ذلك في كلا الحالتين» 0-0 
العوامل السياسية كانت هي في الغالب السبب الرئيسي لذلك. 


ومن الناحية الاخرى فإن الفائدة أو الفوائد التى يبغيها قطر ما من انضمامه إلى اتحاد 
مدفوعات دولي أو إقليمي أو إلى منطقة نقدية دولية أو إقليمية» تكمن في رغبته في المحافظة 
على أفاط معينة من التعجارة الخارجية. وتمويل العجز في الحساب الجاري من ميزان 
مدفوعاته حيث تتزايد أهمية العون الخارجي. والتأكد من تدفق رؤوس الأموال الطويلة 
الأجل بصورة منتظمة وذلك لأغراض التنمية والتطوير الاقتصاديين. وقد كان أحد الأسباب 
المهمة التي أدت إلى نجاح قاعدة الذهب وسلاسة عملها وانسجامها مع الظروف السائدة 
آنذاك - في أواخر القرن التاسع عشر - في البلدان المتقدمة والنامية على السواء. 
هو التدفقات الدولية الكبيرة في رؤوس الأموال والتي ساعدت على خلق نمط منظم من 
الاستثمار الطويل الأجل الذي تتطلبه عملية التنمية.» فقد غطت هذه التدفقات جزءاً كبيراً 
من العجز في موازين مدفوعات البلدان النامية خاصة. وهكذا لعبت تلك التدفقات 
الرأسمالية الكبيرة دور القائد في اتساق وسلاسة وسهولة عمل قاعدة الذهب المذكورة” © , 
فهل ينطبق هذا على منطقة الخليج العربي؟ 
إن دول هذه المنطقة لا تعاني من عجز في موازين مدفوعاتهاء وليس بيتها من 
هو بحاجة إلى تدفق في رؤوس الأموال لمواجهة عجز أو تمويل عمليات تنمية. كما 
لا يقتضي أي تدفق من هذا القبيل عملة موحدة. هذا إضافة إلى ضآلة التبادل التجاري 
بين دول المنطقة. ثم إن اختلاف حجم اقتصادات أقطار الخليج بشكل كبير قد يعطي وزناً 
كبيرأ وغير متناسب لبعضها دون بعضها الآخر. ما يثير مشاكل سياسية صعيبة الحل. ولكن 
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قد يرد على هذا بأن الدولة الكبيرة قد تلعب دور الرائد والقائد. وإن الاعتبارات القومية 
قد تسود على أي اعتبار آخر. وهذا صحيح. ولكننا نعتقد ان منطقة الخليج النقدية يجب 
أن تضم عندئذٍ جميع بلدان الخليج بما فيها العراق والسعودية» فهي كلها بلدان نفطية ذات 
فوائض مالية كبيرة وتتوفر في بعضها على الأقل إمكانات اقتصادية تنموية كبيرة قد يفيدها تدفق 
رو وس الأموال إليها على نطاق واسع. كا قد تصبح المنطقة عندئذٍ مركز تصدير لرؤ وس 
الأموال إلى باقي أجزاء الوطن العربي. ولكن ذلك يتطلب اشتراطات مهمة اخرى أشرنا 
إليها سابقاء وإن لم تتحقق فلن يجدي عندئذٍ الكلام عن منطقة نقدية خليجية تضم العراق 
والسعودية وباقي بلدان الخليج العربي جميعاً. ان توفر هذه الشروط كلهاء أو جلّهاء خاصة 
السياسي منباء كفيل بأن يحقق الكثير في مجال التكامل النقدي الخليجي . 


خامساً - مقترح لصيغة بديلة لمنطقة نقدية عربية 

حاول البحث السابق أن يؤكد الصعوبات التي تعترض طريق التكامل النقدي 
العربي الكامل» إقليمياً وعلى نطاق الوطن العربي ككلء وكان الاستنتاج الهم الذي وصل 
إليه هو أن هذا التكامل إن هو إلا النتيجة النهائية والمنطقية للتكامل الاقتصادي المستند إلى 
توفر شروط معينةء والذي له مدى زمتني لا بد من المرور به قبل الوصول إلى الإندماج 
النقدي المطلوب. ومن الخطأ الكلام عن التكامل النقدي قبل أن تتحقق تلك الحالة المثى 
من المتطلبات الأساسية للتكامل الاقتصادي العربي. فالكلام عن التكامل النقدي حالياً 
وآنياً هو. في اعتقادناء سابق لأوانه . 


ولكن أليس ممكناً السير في التكامل النقدي خطوة فخطوة وعلى أساس تدريجي؟ 
خاصة بالنسبة لبعض المناطق الاقليمية التي تتوفر فيها حدود دنيا من الاشتراطات المطلوبة» 
كمنطقة الخليج العربي؟ أليس ممكناً تحقيق تكامل نقدي عربي تدريجي؟ 

ان التكامل أو التوحيد النقدي بالمعنى الذي أشرنا إليه يتضمن. صراحة أو ضمناًء 
الاتفاق على أسعار صرف ثابتة دائمةء أو إيجاد عملة مشتركة. مما يتطلب بالنسبة لأي منها 
(مركزة) السياسة النقدية في بلدان الوحدة الاقتصادية والنقدية. غير أن من الممكن الوصول 
إلى هذه المرحلة تدريجياًء بدلا من القفز إليها دفعة واحدة. وذلك عن طريق تطوير تدريجي 
لعملة مشتركة توجد في وقت واحد مع العملات المحلية وتتزايد نسبتها إلى الأخيرة تدريياً 
وباستمرار بمرور الزمن**». ويجري تداوها جنباً إلى جنب مع العملات المذكورة. ما يؤدي 
إلى اعتياد الجمهور العربي الخليجي على استعمالهاء خاصة في التعامل مع الحكومات حيث 
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يجري دفع الضرائب على أساسهاء وتتعامل المؤسسات الالية الخاصة والعامة بهاء ويعبر 
بواسطتها عن موجوداتها ومطلوباتهاء كما يجري بواسطتها تسديد الالتزامات بين البنوك 
المركزية العربية خاصة, والأجهزة المصرفية عامة. ىا تقوم هذه المؤسسات بإصدار ستدات 
مسماة في إطارهاء وكذلك تفعل الحكومات, مما يسهل خلق سوق سندات عربية معبر عنها 
في إطار الوحدة النقدية العربية الجديدة المشتركة. ويجري إصدار هذه الوحدة النقدية 
المشتركة من قبل (بنك مركزي إتحادي) على غرار (البنك الاحتياطي الفدرالي الأمريكي) 
الذي تصبح فيه البنوك المركزية العربية أعضاء عاملة تسهم فيه بنسبة من موجوداتها 
الأجنبية» بالاضافة إلى نسبة من العملات المحلية التي يستطيع (البنك الاتحادي) أن يصدر 
مقابلها العملة المشتركة الجديدة التي تكون حكومات تلك البلدان أول من يقبلها في دفع 
الضرائب إليها وتسديد الالتزامات تجاهها.ء وتكون البنوك التجارية أول من يستعملها 
كموجودات احتياطية» كوسائل لخلق سوق نقدية قصيرة الأجل» وني إصدارات مالية طويلة 
الأجل. وحين يتم تدريجياً تقبل الأفراد لهذه الموجودات المصرفية القصيرة والطويلة الأجل 

يمكن عندئذٍ للبنك المركزي الاتحادي استعمال هذه السندات في عملياته في السوق المفتوحة 
على نطاق المنطقة النقدية» مما ييسر حركة رؤ وس الأموال والفوائض الالية ويؤدي بالتاللي 
إلى خلق سوق نقدية ومالية على نطاق الاتحاد كله. ويتاح عندئذٍ للبنك المذكور استعمال 
هذه الوسائل لدعم العملات المحلية طبقاً لتعليمات تصدرها لجنة من البنوك المركزية 
المحلية.» مشابهة للجنة السوق المفتوحة في البنك الاحتياطي الفدرالي الأمريكي. وبمضي 
الزمن» وبشيوع استعمال العملة الجديدة» سيكون بمستطاع العملة المشتركة الجديدة أن 
تحل تدريجيا محل العملات المحلية المتعددة. ويبقى مع ذلك ضرورياء كشرط مسبق. 
العمل على التنسيق التدريجي بين السياسات المالية والنقديه من جهة, والسياسات الاقتصادية 
والتنموية من جهة اخرى. بين الأقطار الأطراف في الاتحاد. ولعل توهر بعض الشروط الاولية في 
دول الخليج ذات الفوائض المالية والمتشابهة الاقتصادات إلى حد كبيرء وبالشكل الذي أتينا 
عليه سابقاً. يشجع على أن تكون هذه المنطقة هي المرشح الأول لتحقيق الاتحاد النقدي 
المنشود. هذا علًا بأن هذه هي عملية طويلة المدى. لا تتحقق إلا خلال فترة زمنية 
طويلة, وتتطلب إخلاصاً وصبراً ومثابرة. فهل إلى ذلك من سبيل؟ 
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لوول سعلط) 1978 مأموطدروع لآ لدع نأو أاه51 .م0112 أمعنكتتماك .سولاك أوزعم5 لمهة علامم0عظ5 [أمه1 أ مرعنم] 01 العصسامومع2 .كمه8120 لع لملا از 
446-99 .مم ,(1979 .انا 

1.3 .مم .(1978 .)ع0 بوممعنل/ا) 1977 ستاعالسظ لمعل دلنوا8 لقنتصصة .أزمنا تع ]525 ,دع أناصنا00) عمتاروم<8 ستعامناعء2 عط زه وملأم 2 لممع 01‏ 2 

ت«لارن/لا طمهخ عطا ره وععلء8 أعطعة اا أمعتصيت اج إعبلمع2 عاأأؤعرمه دوم0» هأمقخ مععزوع لل[ ج10 رورووأضمهم© عتسرمممعظ ,ومملولا لئؤزومل 1‏ 3 
.(165ط8] لعطوتاطناممن) 


نقلاًا عن: الحمصي. خطط التنمية العربية واتجاهاتها التكاملية والتنافرية. الجدول رقم (١-؟),‏ ص 7ه 


جدول رقم (؟) 
تطور نسبة التجارة الخارجية / من الناتج الوطني الاجمالي 
للأقطار العربية منذ ١9517‏ إلى ١91/5‏ 


7 من الدخل القومي | / من الناتج القومي |/ من الناتج ١‏ 
الأقطار العربية 2 د م 0 
للفترة «1458-195 | الاجالي 1917٠١‏ | الاجمالي 1910/5 


2 الأردن 
الامارات العر بية المتحدة 


الجزائر 
الجماهيرية العر بية الليبية 
الجمهورية العربية السورية 
جيبو 
السودان 
-٠‏ الصومال 
-5١‏ العراق 
-١١‏ عمان 
-١٠‏ قطر 
4- الكويت 
6- لينان 
5- مصر 
7- المغرب 
4- المملكة العربية السعودية 
4- موريتانيا 
٠‏ اليمن 
-١‏ اليمن الديمقراطية 
)١(‏ النسبة للبنان هي لسنة 1941/7 . 
المصدر: 


:1958-1951 للفترة‎ - ١ 
.)19ا١ بحمد عبدالمنعم عفرء وقائع وأبحاث مؤتمر اتحاد الاقتصاديين العرب (المتعقد بدمشق‎ 
ص5755",‎ 
احتسبت من:‎ :1917١ لعام‎ - ”» 
اتتعتتدمهاء 129 01 (لنداد ع؟ناة7قرصصدمن) ,221100 ا مدع01) اأنمعوومماعلاء12 2[1أ5دال2آ كم15 )د18 لعألمنا‎ 
.259.م ,20.8 علط2] ,ءتعممة رععتهاك طوعم4 01 عدداط‎ 


لدع151ا5)2 ,كمتهداقة لماعوذ ي ع رزدرمممءعط [2ممتأهمععام1]1 آه رع اعم 12 ,821015 لعأنلدملا 
470-3.مم ,(1978 ,.آ!. لا ليولا بوع11) 1977 علممطءوءلا لهعناكناها5 ,غ012 


* - لعام 1995: الجدول رقم .)١(‏ 
نقلاً عن: الحمصي. خطط التنمية العربية واتجاهاتها التكاملية والتنافرية. الجدول رقم (5-"), 
ص 606. 


لدلكش 


وش 


التصنيف الموحد للتحارةالدولية 
5110 


جدول رقم (-أ) 
هيكل صادرات الأقطار العربية: الأنصبة المئوية للفئات الرئيسية من الصادرات 


حسب الفئات الرئيسية للصادرات 


” فيا عدا: 

الم 
”5 
١ذرة1‏ 
ا ين 
ل 
كذأره 
ذلاوم 
تقرف 


هدرة 


حسب الفئات الرئيسية للصادرات (نسبة مثوية) 


| سسا 


التصنيف الموحد للتحارة الدولية ” فيها عدا 
لفلاف اام 


لادرة 


0 


التصنيف الموحد للتجارة الدولية 
51160 


”ما 
كرممكهةم/ 


حسب الفئات الر 


يسية 


للصادرات (نسبة مئوية) 


و 


تابع جدول رقم (*-أ) ش 
ل ب ا ااا مت شت يمسي 


)١(‏ هذه البيانات تقريبية فقطء وهذا يعود لا يلٍ: 
( ) نظرأً لعدم توفر البيانات لكافة الأقطار العربية لعام 21417١‏ فقد تم احياناً الاستعانة بالبيانات المتوفرة عن اعوام أخرى., كما هو مبين ادناه: 
4 اليمن الديمقراطية. ١و‏ : الامارات العربية المتحدة وعمان. 1477: البحرين وقطر. :١91/4‏ جيبوتي. 
(ب) احتسبت قيمة الصادرات من كل فئة سلعية ولكل قطر عربي باستخدام النسب المثوية المبينة في الجدول» وعلى أساس هذه القيم تم الحصول عل 
المجموع لكل فئة سلعية وعلى نسبها المئوية من مجموع القيمة الاجمالية. 
(؟) هذه البيانات تقريبية فقط. وهذا يعود لا يلي: 
(!) نظرأً لعدم توفر البيانات لكافة الأقطار العربية لعام 219178 فقد استخدمت بيانات 1418 لليمن الديمقراطية وبيانات 1917/7 للبنان. 


(ب) انظر إلى «ب» في الحاشية رقم .)١(‏ 


المصدر: احتسب من: 
152-4 .مم ,(1979 ,.لل.نا بعلملا بسع لح) 1979 5غ()د ماك امعسمماءع2 لصة علهع1 أقدمتأمصعءاص1 زه لووط لصقاط ,كممتأول! لعألمنا 


نقلا عن: الخمصي . خطط التنمية العربية واتجاهاتها التكاملية والتنافرية. الحدول رقم (1-7). ص091-68 


كموءع 


جدول رقم (06-ب) 
التركيب السلعى للتجارة الخارجية العربية 
هيكل واردات الأقطار العربية2'0 الأنصبة المئوية للفئات الرئيسة من الورادات 


حسب الفئات الرئيسية للواردات (نسبة مئوية) 


مه 
511 الم 517 +لمم" إعدال/ا"+م" 
4م لاكيه * ١‏ ,ما 1 
ا 
:"0ك "ك4 
ا 


4,4 
مه ,7ع 


(5+م) فيا 
عدا /اك+م؟ 


يفش 


حسب الفئات الرئيسية للصادرات (نسبة مئوية) 


سلع أخرى ]| آلات 
لواعة ومعدات 


ٍِ مصلو. 
810 لعجي" عدا لاكجم" 
الصومال دن ع«اراه هاه 4 ١"‏ 
عترم مدرل5 | 'خمبةه ثهر؟م أ علارلم 
العراق لوا فبرخ"1 أ حوره | “كارو أكره» |8845 
وا امم لك كن فم 5 5ة؛ | قر ل | دشل 
واوا 0 ا م" سلف | لق 
١‏ 


كله 

نطر 1١‏ 0 4ك" للداشيل الارمه 1ك حل كرفا 
الكويت ل 56 الخال تح شاف 14 نض 
لببان 1 ورلاكة /اءرهة؟ وم ”روه ا 55" 
سواه .74 | "ارما 4 ثراةك كلرة إفثلفة 
مصر ا الى ضف مو ةع يدشنل 

المغرب وا 44" ادك /ا٠,١٠‏ | ه5رمهة 

واوا ىل | داكا كالما 65 رلا 


24 


حسب الفئات الرئيسية للصادرات (نسبة مثوية) 


مصنوعه 
التصنيف الموحد للتحارة م آظ ف 5 عدا 17ا+م5+ [ه إلى م فيا جم فيا 
1ا8) فتقف ياك /ا5+مه إعدا لا5+مع عدا /ا5+مع 


تحمل "11١‏ 
00 
و١‏ .مه 
لهاك 
الاوا 1*8 ١,‏ 
ل 
نا نك اي 
اام 
00 
ارفء 
00 


امرض 
كراكاهة 
/ا ١7‏ 
لا" 
كن 


كملرلاه آآارهة 
111000 200 
لاق" 0 []4ث,؟:؛ | ثدى, ان 
00 
' لاه 7 06 01 


)١(‏ فيها عدا الامارات العربية المتحدة وجيبوتي. وذلك لعدم توفر البيانات الخاصة ببما في المصدر المذكور ادناه: 


زفة هذه البيانات تقر يبية فقط. وهذا يعود لما يل: 
( أ) نظراً لعدم توفر البيانات لكافة الأقطار العربية لعام .181/٠‏ 
اليمن الديمقراطية. ١/ا91١:‏ عمان واليمن. ؟/اة 


فقد تم احياناً الاستعانة بالبيانات المتوفرة عن اعوام اخرى. كما هو مبين ادناه: 


:١‏ البحرين. 


1,4١ 
١1" 
١ /ا‎ 
موا‎ 
٠و8‎ 


0ط 


(ب) احتسبت قيمة الواردات من كل فئة سلعية ولكل قطر عرب باستخدام النسب المئوية المبيئة في الجدول. وعلى أساس هذه القيم تم الحصول عل المجموع 
لكل فئة سلعية وعلى نسبتها المثوية من مجموع القيمة الاجمالية. 

(؟) هذه البيانات تقريبية فقط. وهذا يعود لما يى: 

(1) نظراً لعدم توفر البيانات لكافة الأقطار العربية لعام 14178. فقد تم احياناً الاستعانة بالبيانات المتوفرة عن اعوام اخخرى. كما هو مبين أدناه: 

8 0 اليمن الديمقراطية. 7/ا9١:‏ موريتانياء» 1937 : لبنان. 

(ب) انظر إلى «ب» في الحاشية رقم (؟). 

المصدر: احتسب من: 
.152-194 .مم .(1979 ...نا ,عرولا بسعاا) 1979 51 لأغها3 امعصممماءب2 قصه علوع1 أهمو ل أممععاس1 كه عاممطقصوة؟ ,كدم نول لعازوتا 


نقلاً عن: ا حمصي . خطط التنمية العربية واتجاهاتها التكاملية والتنافرية. الجدول رقم (1-7). ص 51-590,. 


9 


جدول رقم (5) 
التبادل التجاري بين الدول العربية وأهميته بالنسبة لتجارتها مع العام 
6 ولال/ا 9و١‏ 
(القيمة بالمليون دولار) 


الم 
أ امات | 


١‏ - الأردن ره 

0 الامارات العربية المتحدة حٍِ‎ - ١ 

* - البحرين : 1 2 

4 - تونس ل 1 

ه - الحزائر ب 2 - 2 

5 - الجماهيرية العربية الليبية ١5‏ 5رهة 3 - 

- الجمهورية العربية السورية كرمة لذن مسال لاضن 
/ - جيبو 

2 - 2 ١ السودان‎ - 9 

- 2 2 - الصومال‎ -٠ 
العراق ."0 كل شين لكي‎ -١١ 
عمان - ٍ بذكن ولف‎ -١١ 
قطر 29 2 - تقل‎ -١ 
الكويت لل سقف هورالام حل‎ -4 
- لبئان ا كا 0ر56"‎ -١6 
1 / مصر كن ارده *هها‎ -5 


204 ليق‎ ١ المغرب نين‎ - ١١ 


تابع جدول رقم (4) 


8- المملكة العربية السعودية 
6- موريتانيا 

-٠‏ اليمن 

5- اليمن الديمقراطية 


)١(‏ مجموع التبادل بين الدول العربية للك نا لم0 
(؟) مجموع تجارة الدول العربية بسملففلك لذلا لك كوم ل فل 
نسية 11" 5 ا/ 0 23 


(*) لا تشمل النفط . 

. تشمل 18 دولة هى: الأردن» البحرين» تونس» السعودية. سورياء العراق. عمان. الكويت. لبنان؛ مصرء المغرب» اليمن؛ واليمن الديمقراطية‎ )١( 

. دولة هي : الأردن. الامارات ؛ البحرين» تونس» السعودية؛» سورياء العراق. عمان,. قطر. الكويت. مصرء المغرب, اليمن: واليمن الديمقراطية‎ ١4 تشمل‎ )١( 
1 . دولة عربية (المذكورة في الجدول جميعاً)‎ ٠١ تشمل‎ )( 
. دولة وهي: الأردن؛ تونسء السعودية؛ السودان. سورياء العراق. الكويت. لبنان. ليبياء مصر المغربء» اليمن الديمقراطيه‎ ١7 نشمل‎ )4( 

المصدر: الاتحاد العام لغرف التجارة والصناعة والزراعة للبلاد العربية (تم اعداد الجدول بناء على طلب من مركز دراسات الوحدة العربية) . 

نقلا عن: الحمصي, خطط التنمية العربية واتجاهائها التكاملية والتنافرية. الجدول رقم (8-7). ص 55. 


الجزائر 


1 
لفديل 
فكل 
فيا 
1/4 
1 


ارال 
لم 
كدسفنل 
رتحصضنل 
* 503 
1415 


وك 


جدول 
الموازين الحارية للأقطار العربية 


مره" احتركده؟ | حكرم"1" | -كرقام 
-ه, 984 [-:,لا١١١]‏ - مك5" | -درم1؟ 
-لا ١٠١٠١,‏ |-كرهلا”*١|-4,هلا:‏ ا[ -حورة؟؟ 


رقم )6( 
للسنوات 191/8/-181٠١‏ 


04+ 0195 


-.,8[ا| 8٠١,٠١‏ 1 1" ل لرلهث أإحءرم"1 ١١|‏ -ه, ١١5‏ 
,”ع الى ل شرف ل 3 84 | -ه,"1 | 5روؤوا رق 
- نفيك امكف ه18 لام مره | -خى ١١| ١1",‏ م7١1‏ 
3 ال احكيف حرق أاب١ ١‏ رذلع | حلارلا ١‏ إحدمرمم 6 
- ل روف ه45 لورلاع١‏ [-5,؟؟ لارهةم | لا.هلة ا-لاره؟1 رامل 
- 1441 و شرف ىله أرلا"؟ | حرم :ودا|-١؟١1‏ ل 


جدول (ه) تابع 


6 
«) | © ]نص | © | هك | © 


“ار هلاه .1١-|‏ "254 
رةه 


الجزائر (تابع) 


كلاوا 
يمشديل 


الجماهيرية العربية الليبية 
1 
مدل 
فلل 
*/ا 1١‏ 
ل 
15 
احذيل 
لاا 1١‏ 


-. ,غ51" 
حهمرة؟؟9 
1١159١ 4-‏ 
-1,١1١١؟‏ 
مضنا 
-4575485 
عل رؤوفة 
-715,1ه 


الجمهورية العربية السورية 
1 
تفلل 
فك 
يفك 
لل 
ا 
كلاوةا 
نفد 


0.6 


1 0001 
+م 
م أ هم دم أاجمم أنم أ صم | لور | وم 


امارج 
إيكاكا لاا لاوةلاء |-55,1م 
#«ر#ع” لم ساس 


2)16( 
)1 (+05 


به 


٠رهة4-‏ 
و2 
حضف 
هره- 
-4, 19458 
-م, ؤه؟ 
11> 
404 


جدول (08) تابع 


05 5 8 


م4١‏ 
كرمعه١1‏ 
تسن 
كتاييفا 
"558,١‏ 
اراءلم 


100001 
الككدنون 
زفظة 


-)18( : 


٠. /آى‎ 


لو ا حارفا 
للة؟|-7560,5” 


لسن 
ا 
ل لل 


١1و14‎ 


الللشفيال 
١84 *‏ 


المملكة العربية السعودية 
لل 
الوا 
فكدل 
يفل 
لفل 
او 
1 
مف 


+21 
+)48(+)5 
0 


-)19( 


٠ىالا‏ 
/ا 40 
ركفل 
وض 
ك١‏ 
لستسن 
ال امدتشضن 
ن لشفل 


حمرمه ١1١‏ 
اللاشالقن 
اتتلكددن 


جدول (58) تابع 


0 270 


اليمن الديمقراطية 
11 
الاوا 
غدل 
يفذيل 
1 
1 
كلاوا 
1 


المصدر : .(1979 ,.آ5.نا :علوملا بجعآ8) ركعناكتاهاك5 اسعسدمماءبجع12 لسه عله لهدهتأجسصمع نم1 ؤه عاموطلسد11 ان لإلشقااق 


0٠٠ 


+005 
+005 
05 


-)19( 


051١ 


١ 


0 


جدول رقم (5 -أ) 


تقدير أوجه استثمار الفوائض النقدية('2 للبلدان المصدرة للنفط ١910/4-1919/4‏ 
حسب المعلومات المتوفرة لدى البلدان المستضيفة لرأس امال 


(ببلايين الدولارات الأمريكية) 


٠ 1 0 


لودائع النقدبة لدى البنوك : 
منها: 

في قطر العملة المصدرة 

بودائع العملة الأوروبية 
سندات حكومية قصيرة الأجل”") 
سندات حكومية طويلة الأجل9) 
تدفقات رأسمالية أخرى 7" 
صندوق النقد الدولي والببك الدولي2؟» 
الأموال المتدفقة الى البلدان النامية(©» 


مجموع الفوائض المستثمرة المصر وفة 


١ 0 
رن‎ ١" 1 ١ 


بجموع الفوائض النقدية الصافية 
)١(‏ تساوي ميزان الحساب الجاري ناقص التغيرات في المستحقات والائتمان التجاري على صادرات النفط . 
(؟) شمل المملكة المتحدة والولايات المتتحدة الأمريكية فقط. 
1 14 
(”) تشمل ملفات استثمارية اخرى.: استثمارات مباشرة. قروض وبلود اخرى. 


1١ 4/اة‎ 


المستويات في نباية 11/9” 


انك 


تابع جدول رقم (135ع) 
(4) تتضمن الاستثمار في تسهيلات صندوق النقد الدولي النة لية والتمويل الع يلي ووضع الاحتياطي قٍِ صندوق النقد الدولي. وموجودات حقوق السحب 
الخاصة. والمشتريات المباشرة لسئدات البنك الدولي. 
(ه) تشمل القروض الثنائية والمساهمات والاشتراك في هيئات التنمية الاقليمية والدولية (باستثناء صندوق النقد الدولي والبنك الدولي للاعمار والتنمية) . 


المصدر: احتسب من: 158 .م ,1980 عضنال رملأعللانظ ولععامهد09 ,لمقاومع 2ه عامد8 


جدول رقم (5 - ب) 
تقدير أوجه استثمار الفوائض النقدية(١)‏ للبلدان المصدرة للنفط. .194109/4-1١917/5‏ حسب البيانات الواردة 5 موازين مدفوعات هذه البلدان 
(ببلايين الدولارات الأمريكية) 


الاستثمار المباشر في الخارج 

حقائب استثمارية 

موجودات غير احتياطية طويلة الأجل في القطاع الرسمي المقيم 
موجودات القطاعات الأخرى الطويلة الأجل 


موجودات غبر احتياطية قصيرة الأاجل 5 القطاع الرسمي المقيم 
موجودات القطاعات الأخرى القصيرة الأجل 
موجودات مصرفية تجارية 


جموع الفوائض النقدية الصافية 
)000 تساوي ميزان اتساب الجاري افص التغيرات في المستحقات والاثمان التجاري على صادرات النفط . 
المصدر : .1010 


جدول رقم (7) 
الاحتياطيات النقدية الدولية وعدد الأشهر التى تغطيها من الاستيرادات, /ال19108-191 
(بملاييينالدولارات الأمريكية) 


١‏ - الأقطار العربية المنتجة للنفط 


الامارات العربية المتحدة 215 ام 
البحرين ءاوه أرمءة 
الجزائر 115 7 
الجماهيرية العربية الليبية ومكظ اللحقة 
العراق /ا, 5446 - 
عمان 2*5 16 
١"‏ ا 
ا لاف ان ااا 
المملكة العربية السعودية ع# م ل 


- الأقطار العربية غير المتتجة للتفط 
الأردن 
تونس 
الجمهورية العربية السورية 
السودان 
لصومال 


المغرب 

موريتانيا 

اليمن 

اليمن الديمقراطية 


المصدر: 
عاطد1” ,1979 رععتأكتاها5 اسعسدترماءمع12 لسسة غ120 لمددهأأمصعاصآ لله عاممطلصدة؟ , 011014 
89--0.384م .5.2 
ملاحظة: الاحتياطيات النقدية الدولية تشمل ما يتوفر منها لدى السلطات النقدية الرسدية ولا تشمل 
صافي ما لدى بنوك الودائع النقدية منها. انظر حول الأخيرة : 


,(1980 لإمقدمواء1) 33 .7 رعتاكتاها5 لمعممساط لمدمتفتمصععامة ,رلمبظط بمدأعممكط أمدم تأ ممعام1 
40-4 .مم ,20.2 
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جدول رقم (8) 
ميزان المدفوعات ومعدلات خدمات الدين في بعض البلدان العربية لعامي ١91٠‏ م /ا/ا91١‏ 
ميزان الحساب الجاري قبل مدفوعات الفائدة عن 
مدفوعات الفائدة عن الدين العام 
الدين العام الخارجي الخارجي كنسبة مئوية من 
(مليون دولار) (مليون دولار) إجمالي الناتج القوسي 


الأردن 

تونس 

الجزائر 

الجماهيرية العر بية الليبية 
الجمهوريةالعربية السورية 


ليد الديمقراطية 


ملاحظة عامة: تشير علامة ١‏ -» الى ان البيانات غير متوفرة؛ وتشير علامة «. .؛ الى ان القيمة اقل من نصف مليون دولار. 


المصدر: البنك الدولي. تقر ير عن التنمية في العالم الأول أب / اغسطس احداننا واشنطن: البنك الدولي. ولاولاي, الحدول رقم *1, 


معدلات خدمة الدين 


كنسبة مئوية من 
صادرات السلع والخدمات 


جدول رقم (9) 
الدين العام الخارجى لبعض الدول العربية 
لعام يُفذل 


كنسبة مئوية من صادرات 
بملايين الدولارات السلع والخدمات 
الأمريكية 1 2( 


الأردن 

تونس 

الجزائر 
الجمهورية العربية السورية 
السودان 

الصومال 

العراق 

لبنان 

مصر 

المغرب 

موريتانيا 

اليمن 

اليمن الديمقراطية 


ملاحظة عامة: تشير علامة «-» إلى أن البيانات غير متوفرة. 
المصدر: اليبنك الدولي. تقرير عن التئمية في العالم. الحححلة الحدول رقم ”ا ص 76-94 
والحدول رقم 18. صصلخ-89. 
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جدول رقم )٠١(‏ 
ميزان الحساب الجاري والفائض التقدي المتاح للاستثمار في الامارات العربية المتحدة وقطر 
والكويت والمملكة العربية السعودية 1/7 9١10/4-1و؟0»‏ 
(ببلايين الدولارات الأمريكية) 


الميران التجاري 
الخدمات والتحويلات الخاصة (صافية) 
والتحويلات الرسمية (صافية) 


)ع البيانات لعام ١6‏ تقديرية. 
المصدر : .ى عاط12 ,154 .م رمتاعللمظ رامعاعهس0 ,لمداومع أه علمدظ 


جدول رقم )١١(‏ 
الميزان الجاري والفائض النقدي المتاح للاستثمار في البلدان المصدرة للنفط 
م1 
(بلايين الدولارات 0 يكية) 


2س م 


الميزان التجاري 


الخدمات والتحويلات الخاصة (صافية) 
التحويلات الرسمية (صافية) 


الميزان الجاري 
القروض الخارجية الصافية من البنوك 
تعديللات أخرى 


بيت 861 01 للد انك التكا الذكا لتك 


)١(‏ البيانات لعام 191/8 تقديرية. 
المصدر: 154.م ,1510 


/اكهة 


4م 
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القروض الصافية 


جدول رقم (؟١)‏ 
المصروفة للأقطار النامية والوكالات المتعددة الأطراف من قبل الأقطار 
العربية النفطية» ٠/ا9١-لا/ا91١‏ 
(بملايين الدولارات الأمريكية) 


ل متسل 
ارلا" 


فيضن 


0_1 


تابع جدول رقم (؟١١)‏ 


* - المجموع )١ + ١(‏ 
ا 
يفت 
ل 
واوا 
١‏ 
١‏ 


الجموع 
مجموع دول الأوبك (الأقطار العربية المذكورة 

زائد كل من نيجيريا وفتزويلا وايران فقط) 
نسبة البلدان العربية المنفطية الى مجموع دول الأوبك 


ك1 


لد شنقض 
الا 


المصدر: .441.م ,5.11 عاة1 , 1979 روعلاولئها5 امعسرمماء؟ع2 فصع علمع1 لقصو هق صعغص1 ,و عادمطلصوة8 . مم ندل 


النعقسب 
كرم نشاشيبي 


من بين الحجج القوية التى تحدد إقامة شكل من أشكال التكامل الاقتصادي فيا بين 
بلدان منطقة ما تأي حجة الثمرات والمنافع التى تجنيها تلك البلدان نتيجة مزيد من تقسيم 
العمل ومزيد من الكفاءة. نتيجة إزالة الحواجز الجمركية وإنشاء سوق مشتركة. وقد تم 
اجتناء مكاسب كثيرة من خلال حركات انتقال العمالة ورأس المال على نطاق واسع ضمن 
الوطن العربي. وني هذا الإطار يأتي تحليل التدفقات التجارية فيما بين البلدان العربية 
وتطورها عبر العقدين أو الثلاثة عقود الأخيرة؛ وأثر زيادة الثروة النفطية على التجارة غير 
النفطية داخل المنطقة. كل ذلك ينطوي على قضايا مهمة من شأنها أن تلقي مزيداً من 
الضوء على مسألة التكاليف والمنافع الناجمة عن التكامل الإقتصادي العو يوقي أسئلة 
تطرح في هذا المجال من بينها: هل سيكون من شأن إقامة سوق مشتركة عربية تحويلا 
للتجارة أو خلقاً لهذه التجارة؟ كذلك وفي ضوء الزيادة الكبيرة في الطلب على الواردات 
بالبلدان العربية غداة زيادة العائدات النفطية. ما هي التدفقات التجارية المحتملة والتي 
يمكن أن تتوسع في المستقبل فيا بين البلدان الكرية 8 نقد قفية الدكتور عبدالمنعم سيد علي 
إلى مسألة التدفقات التجارية في] بين البلدان العربية لكي يعالجها. ولكن بما أن هذا يمثل 
أحد المجالات الخمسة التي يعالجها ضمن ورقتهء فهو من ثم لا يكرس مساحة كبيرة إلى 
هذه القضية. بل يعتمد بالدرجة الأولى على النتائج التي حصل عليها الدكتور محمود 
الحمصي في كتابه عن خطط التنمية العربية . 


من هنا أودء إن جاز لي ذلك. لدى تعليقي على الفصل المتعلق بالتجارة عند 
الدكتور عبد المنعم. أن أطور طرح بعض القضايا التي يثيرهاء محاولاً في ذلك أن أطرح 
بعض الإشار ات الكمية الرقمية. وأرجو أن أذكر بادىء ذي بدء أنه لدى تحليلٍ التدفقات 
التجارية بين البلدان العربية وفيا يتعلق بالتكامل الاقتصادي العربيء فمن المفيد التركيز 
على تلك الصادرات التي تنبع أو تنبئق من الطاقة الانتاجية للبلد«ن العربية. والواردات التي 
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تتنافس مع أو تكمل تلك الطاقة الانتاجية. ومن هنا فعلينا أن نستبعد النفط من الصادرات 
ومن الواردات وكذلك نستبعد المعادن القابلة للتفاد مثل الفوسفات والحديد الخام. وبما أن 
النفط يمثل حوالي 4١‏ بالمائة من جميع الصادرات العربية» ويزيد عن ٠ه‏ بلمائة من الواردات 
العربية الداخلية. فإن النفط يشوه جميع النسب المثوية للتجارة» كما أنه يشوه السلاسل 
الزمنية للتجارة. وذلك بسبب زيادته غير المتناسبة من حيث قيمة الوحدة عبر السنوات 
العشر الأخيرة . 

ويذكر الدكتور عبد المنعم السيد على في معرض العلاقة بين قيمة التجارة الخارجية 
وبين الناتج القومي المحلي أن درجة اعتماد الاقتصادات العربية على التجارة الخارجية قد 
زادت زيادة ملموسة ولاسيا بعد سنة 1457.ء إلا أنه لا يميز بين الصادرات والواردات» 
ولا بين البلدان المصدرة للنفط والبلدان غير المصدرة للنفط. وفيا يتعلق بالصادرات من 
البلدان غير المصدرة للنفط. هناك ما يثبت أن الصادرات غير التفطية بوصفها نسبة مئوية من 
الناتج المحلي الإجمالي قد هبطت بشكل فعلى عبر الزمن على صعيد المصدرين الزراعيين 
الرئيسيين في المنطقة مثل مصر والسودان وسوريا. كذلك فإن صادرات المغرب كجزء من 
الناتج القومي المحلي انخفضت خلال الستينات. وإن كانت تبدو أنها حافظت على معدها 
في غضون السبعينات. هذا في حين أن الأردن وتونس ظلتا تشهدان نصيباً متزايداً باستمرار 
من الصادرات إلى الناتج القومي المحلي. إلا أن بوسع المرء القول ان متوسط الصادرات 
غير النفطية من البلدان العربية غير المصدرة للنفط قد مال إلى الانخفاض كنسبة من الناتج 
المحلي الإجمالي. ومن ناحية اخرى مالت الواردات في البلدان غير المصدرة للتفط إلى 
الارتفاع بوصفها نسبة من الناتج المحلي الاجمالي. ومن هنا كانت زيادة العجز 
التجاري أو نسبته من الناتج المحلي الإجمالي. وكانت الزيادة أيضاً في تمويل هذه الدروب 
من العجز التى عانتها البلدان المختلفة. وعلى صعيد البلدان المنتجة للنفط يبدو القول 
صحيحاً أن الواردات كنسبة من الناتج المحلي الإجمالي من شأنها أن تنخفض بالنسبة 
للأطراف ذات القدرة الاستيعابية المنخفضة, ببساطة لأن الواردات ما كان ها أن ترتفع بما 
يتناسب مع ارتفاع في العائدات التفطية. أما الجزء المتبقني فهو مكون من عامل الدخل 
المتجه إلى الخارج. ومن الاستثمارات الرأسمالية في الخارج. ومن الاحتياطيات المتراكمة, 
وهذا ما يعكسه الجدول رقم (؟) في حالة كل من المملكة العربية السعودية وليبيا وعمان 
وقطر والامارات العربية المتحدة. 


عبد المنعم أن نسب الصادرات والواردات العربية الداخلية إلى مجموع الصادرات والواردات 
قد هبطت بين سنتى ١45٠0‏ ولا/ا9اء وهو يخلص من ذلك إلى أن العلاقات التجارية فيا 
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بين البلدان العربية قد اعتراها الضعف. و ان هذا ينعكس في فشل اتحاد الجمارك العربية 


ايفن 


وغيره من الترتيبات العربية الثنائية أو المتعددة الأطراف. ولكننا عندما ندرج التجارة النفطية 
في تلك النسب فإن السؤال يبدو وقد حصل على إجابته التي تفسر هذا الانخفاض. ان 
العنصر النفطي في التجارة العربية الداخلية ارتفع بمعدل بطيء أكثر من الصادرات النفطية 
إلى بقية العالم والواردات من بقية العالم. ويفسر هذا حقيقة أن نصف البلدان العربية هي 
منتجة للنفطء وأن بعضها من البلدان التي كانت مستوردة للنفط على نطاق واسع قد 
أصبحت مصدرة للنفط. وهذه الأسباب فقد حدث. خلال الخمسينات والستينات» أن 
واردات النفط التي حصلت عليها البلدان غير المصدرة للنفط. من البلدان العربية 
المصدرة له قد انخفضت كجزء من الواردات العربية الداخلية. وفي السبعينات.» فإن 
انخفاض نصيب النفط في الواردات لا يرجع إلى الارتفاع غير المتناسب لأسعار النفط. وإنما 
يرجع إلى أنه في ظل الاتجاه النزولي لهذه الواردات فإن حصة النفط لابد أن تكون قد 
زادت بأقل من الزيادة في الصادرات النفطية العربية كنسبة من إجمالي الصادرات العربية. 

ومن هنا وبما أن النفط يمثل حوالي نصف التجارة العربية الداخلية في مجموعهاء فإنه 
يحدث, إذا ما تساوت كل الظروف الأخرى., ان حصة التجارة الداخلية العربية إلى إجمالي 
الصادرات واجمالي الواردات لا بد وأن تنخفض. 


على أن أسئلة مهمة تطرح نفسها عندما نستبعد الواردات التفطية والصادرات النفطية 
من التجارة العربية الداخلية.» ومن مجموع الواردات والصادرات. فهل حدث أن حصة 
الصادرات الداخلية العربية» فيها عدا البترول» قد انخفضت بوصفها جزءاً من الصادرات 
الاقليمية الاحمالية باستثناء النفط؟ من سوء الحظ فإن البيانات التي قدمتها الورقة لا تتيح 
اجابة هذا السؤال. ولقد قمت في مرحلة مضت بترتيب مصفوفات تجارية لسنتي 1١9488‏ 
و9455 لدراسة أنماط التجارة في الشرق الأوسط ووجدت أن حصة الصادرات 
00 الداخلية. فيما عذا النفط. كانت حوالي ١١‏ بالمائة وانها لم تتغير 

رة ملموسة بين هاتين السنتين*». إلا أن الأحداث تغيرت تغيراً مثيرا منذ ذلك الحين 
إذ 0 الطفرة النفطية. وأوجه التحسن الكبيرة في خدمات ومرافق النقل في المنطقة. 
ومن هنا أظن أن نصيب الصادرات العربية الداخلية من واقع اجماللي الصادرات العربية قد 
زاد بوصفه أثراً ممتداً ناجماً عن التحركات الواسعة للعمال والمهنيين فيا بين البلدان العربية. 
وعن تحرير اجراءات المدفوعات». وعن التحسن الذي طرأ على وسائل النقل. وان نظرة 
سريعة إلى بيانات التجارة في كل من مصر والأردن والسودان وسوريا لَتْؤْكد هذا الرأي وإن 
كان من لمهم مواصلة هذا التحليل بطريقة منهبجية على صعيد جميع البلدان العربية. 

وفي جانب الواردات» وجدت أن الواردات الاقليمية الداخلية بوصفها جزءاً أو كنسبة 


تارهلا بسع اآ) أكمهظ 811001 عطا مذ كصنع لدم علوع] . تطتطخمطمناظ تيمك لمه موكيعه عملا ع 
(1970 .عانكتاكمآ عحلموم عامط مضعم 


رفن 


مئوية من اجمالى الواردات» ومرة اخرى باستثناء النفطء قد انخفضت من 7,7 بالمائة من 
جموع الواردات إلى ",ه بالمائة من مجموع الواردات بين سنتي 19158 و1955. وغداة 
الطفرة النفطية أظن أنه حدث انخفاض جديد في هذه النسب. كذلك فإن الزيادة الكبيرة 
في الطلب على الواردات التى أذكتها عائدات النفط التى تدفقت للمنطقة. من شأنها أن 
تتجه بشكل أساسي إلى السلع الرأسمالية كيما تلبي يع البرامج الإتمائية الطموحة التي 
نشأت في المنطقة. فضلا عن اتجاهها صوب السلع الاستهلاكية التي تتميز بمرونة عالية 
للطلب بالنسبة للدخل. فضلا عن المصنوعات التحويلية والسلع الاستهلاكية المعمرة» إلى 
جانب تشكيلة واسعة وغالية الثمن من السلع الغذائية مثل اللحوم والأطعمة المجهزة. 
ولكنء وكا أشار الدكتور عبدالمنعم .فإن تكوين الصادرات العربية مركز بصفة أساسية على 
الأغذية وعلى الخامات الزراعية» برغم أن نصيب الصادرات المصنعة ظل في ارتفاع. 
كذلك فإن الصادرات العربية ضمن مجموعة الغذاء الفرعية مكونة بدورها من الحبوب 
والزيوت النباتية والبقوليات وبعض الفاكهة والخضروات, ولكنها تحتوي على القليل من 
اللحوم أو الأطعمة المجهزة. والآن إذا ما كان لنا أن نستيعد النفط من الواردات العربية 
لسنة 1١91/8‏ على نحو ما هو مبين في الجدول رقم (”) لوجدنا أن الغذاء يمثل حوالي ؟؟ 
بالمائة وأن الخامات الزراعية تمثئل " بالمائة والسلع المصنعة تمثل 50 بالمائة. وهكذا فإن 
صورة الصادرات العربية لا تتناسب جيدا مع النمط العالي من الطلب ذي المرونة العالية 
بالنسبة للدخل في البلدان العربية. وفضلا عن ذلك ففي مجال المصنوعات البسيطة التي 
استطاعت البلدان العربية أن تطورهاء فإن شكاً يساورني فيا إذا كان إنتاجها يستطيع أن 
يتنافس مع مصنوعات البلدان النامية الأخرى التي تتمتع بعمالة رخيصة الأجر (منها مثلا 
الصين وتايوان والهند وكوريا). وذلك في ضوء الارتفاع السريع في الأجور بالبلدان العربية» 
فضلا عن إمكانية حدوث شيء من التدهور في الانتاجية. فإذا كان الأمر كذلك فإن قيام 
اتحاد جمركي من شأنه أن يحول مسار التجارة وقد يقلل من الرفاه السائد على الصعيد 
الاقليمى . 


إن الأداء الاقتصادي للأطراف الكبرى المصدرة بين البلدان العربية التي تعاني عجرا . 
مزمناً. ليوحي بأن من المرجح أن الانخفاض الذي حدث في حصة الواردات العربية 
الداخلية غير النفطية إلى اجمالي الواردات غير النفطية إنما يعكس حقيقة الوهن الذي اعترى 
القدرات التصديرية لتلك البلدان. أكثر من كونه تغيراً في تمط الطلب أو نقصاً في القدرة 
التنافسية. ففي بعض من هذه البلدان أدى الارتفاع في الاستهلاك المحلي إلى تاكل الفائض 
التصديري» أولاً. كنتيجة لانخفاض النمو في الناتج القابل للتصديرء وثانياًء نجم ذلك 
عن سوء ادارة حوافز التصدير مثل سعر الصرف. وفي عدد من البلدان العربيةء كا هو 
أيضاً في عدد من كثير من البلدان النامية. فقد ظل سكان الحضر ينعمون بالدعم» في حين 
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أن سكان الريف الذين كانوا يتتجون معظم الصادرات هم الذين يدفعون الضرائب». وأدى 
ذلك إلى تشجيع الهجرة إلى المدن وإلى رفع الاستهلاك المحليء بينما كان الفائض القابل 
للتصدير يميل إلى الانخفاض. وعندما اتبعت سياسات توسعية ونجمت عنهبا ضغوط 
تضخميةء أدى ذلك إلى مزيد من تحويل الصادرات إلى الاستهلاك المحلى. وعلى هذا 
الأساس فانا أرى أن الضعف في هيكل العرض للبلدان العربية امصدرة الرئيسية, 
وانخفاض فو الناتج .فضلا عن التشوهات الحاصلة في الأسعار والحوافزء كلها تمثل العقبات 
الحقيقية التي تحول دون تمو التجارة العربية الداخلية. أكثر من عامل الفروق في النظم 
التجارية الذي يذكره الدكتور عبدالمنعم, أو الاختلافات السياسية أو الافتقار إلى التقدم نحو 
تنفيذ اتفاقية الوحدة الاقتصادية العربية. فإذا ما حدث وأزيلت هذه العقبات وإذَا 
ما أصبحت البلدان العربية متجهة نحو التصديرء فثمة إمكانية كبيرة لتوسع يحدث في 
التجارة العربية الداخلية. ولسوف يفيد المصدرون العرب من بعض المزايا الناحمة في مجال 
تكاليف النقل. وان كانوا سيفيدون أكثر وأكثر من تفضيل الذوق العربي للمواد الغذائية 
وللمنسوجات التي ينتجونما. 

وإذا انتقلنا إلى قضية التكامل الاقتصادي العربي نجد أن الدكتور عبد المنعم يدرس 
ميزان المدفوعات وتبايناً بين بلدان الفائض وبلدان العجزء ويلاحظ أن معظم الفوائض 
النفطية العربية يجري استثمارها في سوق اليورو دولارء وهو يعرب عن استيائه من أن 
جزءاً صغيراً جداً من هذه الفوائض يتجه إلى بلدان العجز العربية على شكل معونة ثنائية 
أو معونة اقليمية (صندوق النقد العربي), وكذلكِ عن طريق الاستثمار المباشرء وهو يجد 
أن هذه التدفقات غير كافية» ومن ثم يقترح أن فوائض البلدان المصدرة للنفط لاابد من 
استخدامها لتغطية أوجه العجز التي تعانيها البلدان غير المصدرة للنفط. وهذا في رأيه ينبغي 
أن يكون دور الفوائض النفطية في تعزيز التكامل الاقتصادي العربي. 

على أن هذا النبج وحيد الجانب, لأنه لا ينظر في الوقت نفسه إلى الفوائض النفطية 
من وجهة نظر البلدان المصدرة للنفط. ان المعونة لا يمكن أن تكون مفتوحة بلا حدود. ىا 
أن مصدري النفط يتحملون مسؤولية تحويل أصل قابل للتفاد استطاع أن يسجل ولا شك 
واحداً من أعلى معدلات الزيادة عبر السنوات العشر الأخيرة. إلى أصل بديل يتقارب مع 
النفط في) يتعلق يمجموعة معدلات العائد منه أو المخاطرة النسبية الناحمة عنه. من هنا فا 
أن يتسنى تحديد مستوى المعونة المقدمة إلى البلدان العربية وغيرها من البلدان النامية. وهي 
بالمناسية معونة كبيرة بمقاييس الأمم المتحدة. فإن الأمر يستلزم أن تنجذب الفوائض الالية 
أو الجزء الأكبر منها ناحية أكبر معدلات العائد. ومن هنا فمن المفهوم تماما أن كثيراً من 
تلك الفوائض النفطية تستخدم أو تستثمر في سوق اليورو دولار أو في أصول طويلة الأجل 
بالبلدان الصناعية. وبقدر ما أن بلدان العجز العربية تريد أن تستاثر بالقدر الأكبر من تلك 
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الفوائفض» فإن عليها أن تناضل من أجل تبيئة البيئة الاقتصادية والميكل المؤسسي الذي 
بضفي جاذبية على الاستثمار الأجنبي المباشر على أساس تجاري. ولكن هذه العملية نفسها 
تتجاوز قدرات البلدان العربية الفقيرة» وهي تتطلب. من ثم. معونة كبيرة على الصعيدين 
المللي والتقني . 

وتستطيع البلدان العربية المصدرة للنفط.ء من خلال قيامها باستثمارات مباشرة في 
البلدان العربية غير النفطية. مع توسيع توزيعها للأصول التي تمتلكهاء تستطيع مساعدة 
بلدان العجز في تعزيز التغيرات الميكلية والمؤسسية اللازمة» بما من شأنه أن يشجع على 
أداء اغمائي أفضل. ويولد الدينامية الاقتصادية التي ينشدها المستثمرون أول ما ينشدون. 
وفي هذا الصدد أوافق مع الدكتور عبد المنعم. على أن تهيئة مزيد من التنسيق بين 
الحكومات. وإقامة منظمات للمعونة على الصعيدين الاقليمي والوطني. لابد وأن يكون 
المدف منه زيادة فعالية المعونات المقدمة . ْ 1 


على أنني أود اضافة شيكين اثنين: أوهماء أن ثمة حاجة لمزيد من الاتساق في نمط 
تدفق المعونة إلى البلدان غير المصدرة للنفط. إن بلدا يعتمد على المعونة الأجنبية في تراكمه 
الرأسمالي» وفي مغالبته للعجز ٠الذي‏ يصيب حسابه الجاري. لابد وأن يكون قادراً على أن 
يدرج هذه المعونة ضمن سياساته الاقتصادية وخططه الانمائية على امتداد مساحة زمنية 
تشمل بين ثلاث وأربع سنوات» إذا ما كان لمثل هذا البلد أن يعالج مشكلته الميكلية وأن 
يبني بصورة فعالة رصيده الرأسمالي. مع ذلك فقد أظهرت تجربة عدد من البلدان غير 
المصدرة للنفط أن تدفقات المعونة الثنائية كانت خخاطة تماماً. بل انها ألحقت الأذى ببرايجها 
الاقتصادية ولاسي) لأن هذه المعونة كان لها تأثيرها على سلوك الإنفاق الحكومي وعلى 
سياسات الاستيراد. وثانياًء جرى تركيز قدر مبالغ فيه من المعونات على المشاريعء في حين 
ساد تاغل في غالب الأحيان. لنوعية البيئة الاقتصادية المحيطة بها. من هنا يستلزم الأمر 
مزيداً من التركيز على برامج المعونة التي من شأنها أن تعالج مباشرة الجمود المؤسسي» 
والقصور القطاعى. والضعف اليكلى. ان زيادة الاستثمارات المباشرة في مجال الطاقة 
الأقاجية كلك اللدان حرفت إل حد كبر عل اجزاه هته التقسرات: 


وإني لأشعرء كما قلت في ورقتي التي قدمتهاء أن نشوء الفوائض الكبيرة في البلدان 
العربية المصدرة للنفط كان له دوره الأساسي ف كفالة وتعزيز المزيد من التفاعل الاقتصادي 
العربي. لقد أدى الطلب على اليد العاملة من قبل البلدان المصدرة للنفطء وكذلك الزيادة 
في المعونة وفي الاستثمارات المباشرة. فضا عن رفع القيود عن السفرء وما نجم عن ذلك 
من نظم في التبادل التجاري وأسعار الصرف. أدى ذلك إلى تخفيض أوجه التباين المؤسسي 
فيها بين البلدان العربية» كما زاد من انفتاح كل منها على الآخرء ومن ثم انفتاحها على بقية 
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العالم. وفي هذا المجال, يستنكر الدكتور عبد المنعم الحقيقة القائلة بأن ثمة قيوداً ما تزال 
مفروضة على تحركات اليد العاملة. إن هذه التحركات كانت بالتأكيد من الاتساع لدرجة 
أن القيود التي تفرضها عليها البلدان المتتجة للنفط انما يقصد بها الحفاظ على نوع من 
التوازن الاجتماعي. على أن استيراد العمالة يمثل وسيلة من وسائل السياسة في يد البلدان 
المنتجة للنفط. تساعدها على خفض ضغوط التضخم فيهاء كما أنها تعزز إمكانات غو 
الناتج المحلي غير النفطي . وإن كان هذا كله يتم على حساب كلفة اجتماعية. 

وفيها يتعلق بتعزيز التكامل الاقتصادي العربي. أشعر أن الدكتور عبد المنعم يولي 
تركيزأأ أكثر من اللازم للجوانب السياسية. إن وجود نظم سياسية متوافقة إنما يستلزم 
بالدرجة الأولى إدراكاً واضحاً لا لبس فيه للمنافع الاقتصادية التي ستعم على الطرفين 
المتكاملين. وهذا يمثل بدوره الحافز الوحيد الذي يحثها على التنازل عن جزء من السيادة 
الي يتمتع بها كل بلد ومن ثم يتشاركان في السير نحو الغايات الاقتصادية. من هنا فإن 
أكثر المجالات المثمرة للتكامل الاقتصادي وأعنى بها ما بين بلدان العجز وبلدان الفائض 
العربية التي توفر درجة ما من التكاملية» هي نفس المجالات التي ستكون من أصعب 
الأمور التوصل إلى تحقيقها. وعلى هذا فالشرط الوحيد هو استمرار التحسن في الأداء 
الاقتصادي لبلدان العجز وهو من شأنه أن يمهد الطريق أمام أية محاولات للتكامل . 

وني المقابل فإن بلدان الخليج الصغيرة تبدو من البداية وكأنها ملائمة على نحو أفضل 
لقيام نوع من التعاون الاقتصادي فيا بينهاء ولاسيا في محال تنسيق سعر الصرف. ومن 
سوء الحظ أن الدكتور عبدالمنعم يناقش التكاليف والمناقع الناجمة عن هذا التنسيق. ومن 
الواضح أنه ستنجم منافع كثيرة فيا يتعلق بخفض تقلبات سعر الصرف في تلك البلدان» 
وفي تنسيق هيكل سعر الفائدة. وربما أيضاً في معالجة معدلات التضخم. وهذا من شأنه 
دعم استقرار تحركات رأس المال وسلوك سعر الصرف. ولكن هل هذه فقط هي المزايا 
الناجمة عن هذا الاجراء؟ ان التجارة بين تلك البلدان جد محدودة. وهكذا الحال مع درجة 
التكامل بينها. ومن هنا ألن يكون من المفيد تجاوز مجرد التنسيق البسيط بين السياسات؟ إن 
العامل الوحيد الذي يمكن أن يرد على تلك الأسئلة هو اجراء تحليل مفصل لتلك 
الاقتصادات ولواقع التفاعل بينها. وإني لأشعر أن هذا التحليل لا بد أن يمثل نقطة البدء 
لأي دراسة في التكامل الاقتصادي, لأن المسألة لا تتعلق بالإرادة السياسية وما تعلته وما 
تعززه من أهداف التكامل الاقتصادي في هذا المجال. وإذا لم يقم التكامل على أساس متين 
من الركائز الاقتصادية فإنه جدير بأن يكون قصير العمر. 
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شاكر موسى عيسى: إن الورقة التي قدّمها الدكتور عبدالمنعم أعادت علينا بتأكيد 
واضح الملامح على جانب هام؛ سبق وأن أشار إليها العديد من السادة المشاركين في 
أبحاثهم. الا وهي إبراز الدول الخليجية كمنطقة يمكن أن يركز عليها كبداية أولى في 
موضوع التكامل أو الوحدة النقدية. ونعيد التساؤ ل لاذا المنطقة الخليجية؟ إن الدكتور 
عبد المنعم أشار إلى التشابه في هياكل اقتصادات هذه الدول التي يسيطر عليها النفط. ثم 
تواجد الفوائض الالية وغيرها. ولكنني أود أن أضيف إلى أنه إلى جانب كل ذلك, فإن 
دول هذه المنطقة قد بدأت منذ زمن بعيد بالتعرف على هذه الحقائق من جميع جوانيها. وبادرت 
إلى اتخاذ خطوات في مضمار دراسة الوحدة النقدية. وذلك من خلال الاجتماعات الدورية 
الي تعقد كل ستة أشهر بين محافظي البنوك المركزية والمؤسسات النقدية. إن هذه 
الاجتماعات تناقش في موضوعات التنسيق بين أسعار الصرف. وموضوع الاحتياطيات 
المتاحة والفوائض وسبل استثمارها أو تدويرها أو إدارتهاء إضافة إلى طرح مسألة إنشاء 
الوحدة النقدية المشتركة وإصدار الدينار الخليجى. ولهذا فإنه يمكن القول بأن هذه الدول 
تتعرت. بالشاجة إلى مبزورة التق في ,مال السباة التقدية .وإق حؤاسة السبل الني” حكن 
أن تؤدي إلى وحدة نقدية. وبناءً على ذلك. فإن الفكرة المطروحة في إمكانية البدء في خلق 
وحدة نقدية على مستوى الدول الخليجية ما هي إلا فكرة بديلة أولى ومتقدمة. وكمرحلة 
أولى لا بد من المضى فيها لتكون الحافز إلى وحدة نقدية على مستوى الأقطار العربية 
عموماً. وبناء على ذلك. فإن نجاح مثل هذه المحاولة يكون موضع تساؤل. إن لم يرافقها 
ما يكملها ويدعمها في خطوة تقدم عليها المناطق العربية الاخرى من دون الالتزام بالتمييز 
بين الدول النفطية وغير النفطية. إن السيد المعلق أشار صحيحا إلى عملية تنسيق تدفق 
المساعدات من الدول النفطية إلى غيرهاء ولكن لا بد أن تتم هذه العملية ضمن إطار 
مؤسسات أو منظمات لا بد من قيامها في الوطن العربي. من خلال الترابط مع الوحدة 
النقدية الخليجية المقترحة . 
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والنقطة الثانية التى أطرحها. . . هي مساألة التركيز على أهمية دور التجارة في عملية 
التكامل النقدي. إنني أتفق مع هذاء ولكن لا بد علينا من النظر إلى الواقع الموضوعي في 
هياكل الانتاج الاقتصادية في الدول الخليجية وغيرها والامكانيات الضئيلة لتبادل السلع بينها 
نظراً لقلة ومحدودية السلم المتاحة. إن الربط بين عملية التنمية الاقتصادية وتغيير الهياكل 
الانتاجية لصالح القطاع الصناعي. والوحدة أو التكامل النقدي المقترح. هو أمر ضروري 
جداً إذ انه سيتيح للتبادل التجاري بين الأقطار العربية آفاقاً أوسع. وني هذا الصدد. أود 
الاشارة إلى أن الدول الخليجية بدأت أيضاً في هذا المجال ضمن سياسة تنويع مصادر 
الدخلء بإنشاء مركز للدراسات الاستشارية الصناعية. والذي بدأ في مجال دراسات 
المشروعات الصناعية ومواقع اقامتها وحتى إيجاد مصادر التمويل لمثل هذه المشروعات ضمن 
المنطقة الخليجية. وكا هو معروف فإن ضيق السوق الخليجية يطرح هو الآخر موضوع 
ارتباط هذه السوق بالسوق العربية عموماء وبالتالي إيجاد منافذ جديدة لتعريف السلع 
وزيادة حجم التيادل التجاري . 

وهنا أشار السيد المعلق (كريم نشاشيبي) إلى موضوع دراسته للعلاقات التشابكية بين 
الأقطار العربية (جداول المستخدم - المنتج). وإنني أتذكر في هذا الصدد ما تعلّمته أثناء 
عمل مع الدكتور محمد محمود الامام في هذا الصدد عند إعداد مثل هذهالعلاقاتالتشابكية 
داخل الاقتصاد العراقي وأهمية إبراز الواردات. مميزين بين الواردات المكملة والتنافسية 
المستخدمة في مجمل فروع الاقتصاد. وعليه فإن المحصلة الاجمالية على مستوى العلاقات 
التجارية بين الاقتصادات العربية ستكون بغير.ذات أهمية في الوقت الحاضر. ولكنها ستكون 
كذلك باعتمادها على آفاق وإمكانيات تطور القدرات الانتاجية, وخاصة تلك المتعلقة بالقطاع 
الصئاعي بالذات في المستقبل. حيث أنه يمكن التوقع في حدوث تغيرات كبيرة في المعاملات 
الفنية المستخدمة على مستوى الصادرات والواردات فيها بين الاقتصادات العربيةء» وإن 
التنسيق في ظل الاطارات القائمة لعملية التنمية الصناعية سيكون له دور فعال في هذا 
المجال. 


أما النتقطة الأخيرة التي أودٌ الاشارة إليهاء فإنها تتلخص. في أهمية هذه الندوة 
وما تمخضت عنه من أبحاث ونانقات هامة في موضوع التكامل النقدي. وهنا أود الاشارة 
إلى دور صندوقٍ النقد العربي في أن يقدّم أهم النتائج أو المقترحات التي تم استخلاصها 
وخاصة فيها يتعلّق بالمنطقة الخليجية. وأن يطرح هذه الأفكار. بمشاركة فاعلة. في 
الاجتماعات الدورية لمحافظى البنوك المركزية والمؤسسات النقدية الخليجيةء لكى نأمل أن 
تأخذ طريقها إلى الدراسة مع الأمل في إمكانية وضعها موضع التفيف. 0 


جورج غونزاليز ديل فال: أعرب عن إعجابي الشديد بالصراحة والوضوح الذين 


رون 


توخاهما الدكتور عبدالمنعم علي في مقاربته لمسألة إعادة تدوير الفوائض الالية يما يمكن أن 
يساعد على تمويل أوجه العجز في موازين مدفوعات البلدان غير المصدرة للنفط. إن هذه 
المسألة تتجاوز الجوانب الفنية للتكامل النقدي ولكنها تعالج الجوانب الأوسع والأرحب 
للتكامل المالي الذي لا بد وأن يكون محل اهتمام الجميع في هذه الندوة. 


وأريد أن أعطي أمثلة عن النبج الذي نتبعه في أمريكا اللاتينية للإسهام في إعادة 
تدوير الآموال في داخل تلك المنطقة برغم أن مشكلتنا تتسم بقدر أكبر من التواضع. كما أن 
حلها لا يزال حلا جزئيا حتى الآن. إن لدينا بلدان فائفض مشل فنزويلاء واكوادور. 
وترينيداد وتوباغو. وهي تحصل على وارداتها أساساً من الصادرات النفطية؛ كما أن كولومبيا 
وغواتيمالا تحصلان على الإيرادات من البن» في حين أن الأرجنتين تحصل على إيراداتها 
من تصدير اللحوم والحبوب. ولكي يتم إعادة لوي جزء هذه الفوائض لمساعدة عدد 
من بلدان أمريكا اللاتينية التي تواجه عجزاً كبيراًء فقد أنشىء مصرف دولي مشترك في 
العام 191/8 وهو ما يسمى «مصرف صادرات أمريكا اللاتينية» وهو يعمل في الأسواق 
بالعملة الأوروبية من بنا ويمكّل ملكية تشارك فيها حكومات أمريكا اللاتينية والمصارف 
المركزية بها والمصارف الأمريكية اللاتينية الأصلية أو المحلية. فضلاً عن المصارف الدولية 
العاملة في بنما. 


وتتخذ إعادة التدوير التي يمارسها هذا المصرف شكلين اثنين: (أ) إنه يقدم في 

السوق المفتوحة موافقات مصرفية تتأق في البلدان غير المصدرة للنفط. ويهذا فهو بببىء لبلدان 

الفائض فرصة لاستثمار النقد الأجنبي التي تملكه. و(ب) إنه يقبل ودائع بالنقد الأجنبي 

من المصارف المركزية في بلدان الفائض . وقد نلاحظ أيضاً أن هذا المصرف قد قبل ودائع 

من بنك الانتر أمريكان للتنمية» ومن الحساب الخاص لنظمة البلدان المصدرة للنفط 
(أوبك). 


وبهذه الطريقة فقد استجبنا للاعتراض المعروف على إعادة تدوير الأموال (على نحو 
ما قال به تعليق الدكتور النشاشيبي على ورقة الدكتور على) ألا وهو أن بلدان الفائض 
لا بد وأن تستثمر احتياطياتها في الأسواق المتعاملة بالعملة الأوروبية» وأنها لا يمكنها أن 
ترتبط بإعطاء معونات مفتوحة لبلدان العجز. إننا من خلال المصرف الأمريكي اللاتيني 
للصادرات» السالف الذكر. نقوم بعملية تجارية مصرفية. ولكن هناك فرقاً مهًا على أساس 
أنه مصرفنا نحن. وإننا نديره ونوجه سياساته بطريقة مكن من مضينا نحو الأهداف 
الواسعة للتكامل المالي. 

إن بنك الصادرات الأمريكي اللاتيني ما يزال تجربة متواضعة في مجال العمليات 
المصرفية الدولية التي تمارسها بلدان أمريكا اللاتينية ولم يحض على عمله أكثر من سنتينء. إلا 


لفرنن 


أن نجاحه المبدئي يشجعنا على أن نعتقد أن بوسعه أن يقوم بدور مهم في كمفاءة إعادة 
تدوير الفوائض إلى البلدان غير المصدرة للنفط بالمنطقة الى تكون بحاجة إلى مساعدة 
مالية . 


معبد الجارحي : لي تعليق واحد يختص بالتجارة الاقليمية العربية وهو تأييد لما ذكره 
الدكتور كريم النشاشيبي. إذ يذكر الدكتور عبدالمنعم سيد علي بأنها كانت حوالي 9؟1/ من 
إجمالي التجارة العربية عام ١47٠‏ ثم انخفضت إلى حوالي /٠١‏ عام لال191. إلا أنه من 
الجدير بالذكر ان انخفاض تلك النسبة يرجع إلى ظهور عامل صادرات النفط الذي تحتل 
في الصادرات العربية للعالم الخارجي مركزاً أكبر بكثير ما تحتل في جانب الصادرات داخل 
الوطن العربي. وهذا فإذا استبعدنا النفط من الحسبان فإننا سوف نجد أن نسبة الصادرات 
الاقليمية العربية ستزيد عن ثلث مجموع الصادرات العربية. ‏ 0 


إنني أجد أن رأي الكاتب في أن الظروف غير مؤاتية حالياً لإيجاد تكامل نقدي عربي 
سين اختلاق السياسات الافتضافنة .فنا أبن الأقطار. العرينةتوغنات: الأزادة: الشائية 
والعزيمة الصادقة. لا بد من تخفيفه قليلا بإلقاء جميع اللوم على غياب الارادة السياسة 
والعزيمة الصادقة. أما اختلاف السياسات الاقتصادية فهو أمر يعالجه التكامل النقدي 
لحد ماء وليس من الضروري إزالته قبل البدء بهذا التكامل. 


وهذا فإنني أجد أن ما ذكره الكاتب على صفحة 5/ا#4من الصيغة العربية من بحثه 
من خمسة شروط ضرورية. إن هذه يحسن أن تسمى مكوّنات التكامل وليس شروطاً له. 
ولعل هذا يثير قضية من القضايا الهامة التي يجدر مناقشتها. فمن المسلم به عموماً ان 
التكامل النقدي يشمل القابلية للتحويل واستقرار أسعار الصرف في حالة تعدد العملات 
الاقليمية. ولكن هذا لا معنى له في حالة توحيد العملات. ولا بد للإتحاد النقدي من 
مؤسسة نقدية ومالية مركزية. ولكن هل من الضروري أن يكون هناك أيضاً هيئة ذات 
اختصاصات اقتصادية شاملة؟ ثم هل من الضروري إطلاق حرية انتقال عوامل الانتاج أم 
أن حرية انتقال السلع تكفي بالاضافة إلى حرية جزئية لانتقال عوامل الانتاج؟ . 

أظن أن القضية هى هل يجب أن نعتبر التكامل النقدي تتويجاً للتكامل الاقتصادي 
أم إنه مجرد جزء من ذلك التكامل؟. 

وأخيراً فإنني أتّفق تاماً مع الكاتب في اقتراحه الخاص بالعملة الموازية» وهي من 
البدائل المتاحة ضمن استراتيجية توحيد العملة. ومعنى ذلك ان الدكتور عبدالمنعم سيد علي 
يدعو إلى تكامل نقدي عربيء قبل أن يكتمل التكامل الاقتصادي. ويدعو إليه بصورة 
تدريجية بدءاً بالعملة الموازية. 


يفن 


وأخيراً فلا شك أن البدء بدول الخليج أو بأي مجموعة اخخرى في نطاق العالم العربي 
لا غبار عليه. ولا يضر بل يفيد هدف التكامل النقدي العربي. إلا أن البدء بالمجموعات 
الفرعية لا يحسن النصح به إذا كان من الممكن إدخال جميع الدول العربية في نطاق اتحاد 
نقدي واحد يبدأ تطبيقه تدريجياً ى) اقترح الكاتب. 


عادل حسين: شكراً سيدي الرئيس. وأود أن أقول أن هناك الحاحاً على إمكانية 
تكامل نقدي في إطار بعض دول الخليج» أو ما أسميه الخليج الصغير. وإذا اختزلنا مشكلة 
التكامل النقدي إلى المستوى الفني» فإن إجراء التكامل في هذا الاطار يبدو بالفعل مسألة 
أيسرء وهو لا مخلو من فائدة كنقطة بدء نحو تكامل عربي أوسع . ولكن إذا أدخلنا في 
اعتبارنا ما يبدو أننا أصبحنا متفقين عليه» وهو أن التكامل النقدي بين عدد من الدول 
يتطنفِ من كل منها قدراً من التنازل عن السيادة التي تتمتع بها السلطة السياسية» أي إذا 
أدخلنا في اعتبارنا أن التكامل النقدي جزء من عملية تكامل (أو توجه) سياسي » فأغلبي 
الظن أن مثل هذا القرار لا تواجهه صعوبات محلية فقطء لأن الجهات الخارجية صاحبة 
النفوذ قد لا ترحب بتوحيد هذه الأقطار المنتجة للنفطء وبالتالي» فإن تحقيق التكامل النقدي 
الذي يبدو ميسوراً بالمعايير الفنية» هو أمر بالغ الصعوبة لأسباب سياسية» ولأسباب سياسية 
خارجية على وجه التحديد. وقد نضيف أيضاً ان مثل هذا التكامل النقدي - حال تحقيقه - 
لن تكون له فوائد اقتصادية واضمحة. سواء من منظور الترابط مع تكامل انتاجي ‏ أو من 
منظور تيسير التبادل بين هذه الأقطار البالغة الصغر. ولذا قد يكون أكثر منطقاً أن نفكر 
باتجاه تكامل نقدي لكل أقطار الخليج» أو في إطار الخليج الكبيرء الذي يضم السعودية 
أيضاً والعراق. هذا المقترح يثير صعاباً فنية أكبرء ولكن تظل هذه الصعوبات مما يمكن 
احتواؤه فنياً (باعتبار أن هذه الأقطار جميعاً من أصحاب الفوائض يدرجة أو اخرى). 
والتكامل النقدي في هذا الاطار الأوسع يمكن أن يرتبط على نحو ملحوظ بجهود تنموية 
متكاملة, ويمكن أن يكون حورا لنظام نقدي اقليمي يؤثر في نظام التقد الدولي على نخسم 
يفيد مجمل الأقطار العربية. ولكن كل ذلك يعني قيام نواة سلطة سياسية موحدة لأقطار 
النفط العربي الخليجيةء وأذكر هنا مرة اخرى بأن الأساطيل المحتشدة في الخليج تأي في 
مقدمة مهامها منع مثل هذا الاحتمال. 


من الواقعية إذن أن نفكّر باستمرار في قضية التكامل النقدي في إطار ما هو ميسور 
فنياً. وبالتحديد ينبغي أن نبحث التكامل النقدي في اطار قدرة الأقطار المختلفة على مجابهة 
الضغوط الخارجية التي تسعى لمنع الوحدة (سياسياً واقتصادياً ونقديا) . ولا أعتقد أن هناك 
ما يبرر أن أقطار الخليج بالذات: وجميعاً. هي صاحبة هذه القدرة. قد يملك هذه القدرة 
قطر من الخليج أو أكثر من الأقطار غير الخليجية. أو غير النفطيةء وما دام العامل 


نفد 


السياسي هو الحاكم وليس الاعتبارات الفنية أو الاقتصادية البحتةء فقد يكون من الواقعية 
أن نفكّر في مثل هذه الاحتمالاتء ونركز على إمكانية حل المشاكل الفنية الناشئة عنها. 
وقد 2 أن المال النفطي أحدث في الوطن العربي انقساماً فريداً بين دول الفائض 
ودول العجز. وهذا يطرح إشكاليات عديدة في ميادين متنوعة.» ولكن حسبي الآنء ونحن 
بصدد احتمالات التكامل أو التوحيد النقدي في أنحاء محدودة من الوطن العربي» أن 
نستبعد احتمال أن يكون هذا التسق الفرعي شاملا لنطقة الخليج ككل». بسبب عدم 
وامعية هذا الاحتمال. الأفضل أن نستعد نظرياً لثلاث سيناريوهات محتملة: حالة أن يكون 
التكامل بين قطر غير نفطي وقطر آخر غير نفطي - حالة أن يكون التكامل بين قطر نفطي 
وقطر نفطي آخر- وحالة أن يكون بين قطر نفطي وقطر غير نفطي . وأعتقد أن الحالة 
الأخيرة هي الأكثر تعقيدا. ولكنها تظل ممكنة إذا توفرت الارادة السياسية المخلصة. وإذا 
توفرت القدرة الفنية الملائمة» وهي قدرة خلاقة لم تعالجها تجارب العالم السابقة . 
وغني عن البيانء أن أي تكامل نقدي (في اطار أي من السيناريوهات الثلاثة) يظل 
دائً) مرتبطاً عضوياً هيدف إقامة نظام نقدي عربي يشمل كل الأقطارءعبر مراحل مدروسة. 
محمد محمودالإمام: أود أولاً أن أشير إلى ما ورد في الصفحة 41# من البحث 
حيث يبدو أن الباحث اعتمد على نشرة صندوق النقد الدولي التي أوردت بيانات عبن 
القروض التلقائية للصندوق كما أشار في الامش . والواقع أن الصندوق قد قدم حتى الآن 
قروضا بلغت جملتها حوالي همليون دينار عربي حسابي أي حوالي ١4٠‏ مليون دولار. 
ولو أن مصر بقيت عضويتها فعالة فلربما تضاعف الرقمء ا د 
دولا أخرى تقدمت بطلب قروض من أنواع أخرى عدا القرض التلقائي 2*0 
ومهذه المناسبة أذكر بما أشار إليه بالأمس السيد ديل فال حيث ذكر أن صندوق النقد 
العربي أكثر تشدداً في أقراضه عن صندوق النقد الدولي. صحيح أن الاتفاقية تشير إلى 
تقديم القروض لدعم برامج تصحيحية, إلا أن الصندوق لا يجنح إلى التشدد قي ابرايجه. 
وليس أدّل على ذلك من أن الدول التي تقدمت بطلبات اقتراض حصلت على ما طلبته 
بدون استثناء. فالسودان مثلاً وصل إلى الحد الأقصى 240٠‏ من الحصة بما فيه قرض 
تعويضي يعادل /٠٠١‏ من الحصة. كا وصلت موريتانيا إلى حد ./7٠6٠١‏ ويلاحظ أن 
صافي ما قدمه صندوق النقد العربي يفوق بكثير ما قدمه صندوق النقد العالمي إلى الدول 
العربية عن نفس الفترة. 
أعود الآن إلى قضية الفوائض وحركتها. فكل من الدكتور عبدالمنعم السيد علي 
(*) يشير د. الامام الى الارقام التي قدمها الباحث في بحثه للندوة , والتي تم تعديلها فيا بعد عند اعداد 
البحث للنشر بحيث تضمن الجدول بيانات مباشرة من صندوق النقد العربي. 


تازكن 


والدكتور عبدالعال الصكبان قد أكدا عدم وجود فائض إذا ما نظرنا إلى المنطقة العربية في 
مجموعها. وقد يكون هذا صحيحاً. ولكن لا بد لنا م أن نعالج انتقال رؤ وس الأموال 
وبجانبها حركة العوائد عليها. ولكي أوضح هذه النقطة أشير إلى ما ورد في صفحة 7849 من 
بحث الدكتور الصكبان (أو صفحة 74 في الترجمة الانكليزية). فقد قدّر احتياجات الدول 
العربية غير النفطية (عدا مصر) بمبلغ ٠٠‏ بليون دولار تقريبأًء وأن الصناديق العربية (قومية 
وقطرية) تستطيع أن تدبر منها حوالي ”" بليون. ويرتفع الرقم إلى حوالي 80 بليون إذا 
ما أخذ في الاعتبار ما قد يخصص في عقد التنمية» ويبقى حوالي ٠١‏ بليون » يشير سيادته إلى 
امكان تدبيرها من خارج المنطقة. ويلاحظ أن العجز الذي أشار إليه الدكتور الصكبان 
هو عجز في الميزان التجاري وليس ميزان المدفوعات. وهو مبني على افتراض نمو الصادرات 
بمعدل ثابت (حوالي 5 سنوياً) وتمو الواردات بمعدل ثابت (حوالي ؟.//سنوياً). 
ويلاحظ أن هذه التقديرات تقل كثيراً عما يتيسر لدول الفائض يعد أخذ احتياجاتها التنموية 
الحالية في الاعتبار. على أن ما أود التنبيه إليه هو ضرورة تدبير العائد على هذه الموارد. وقد 
قمت بإجراء حساب لا يتجمع في نهاية الفترة )١940(‏ كعائد. بافتراض أنه يتم بمعدل 
متواضع 9 سنوياًء فإذا بالجملة تبلغ حوالي ١94‏ بليون دولار أي حوالي /٠‏ من الموارد. 
ويرتفع الرقم إلى 3" بليون إذا كان معدل العائد 5/ كما يقفز إلى 5ه بليوناً إذا كان معدل 
العائد ؟7١/‏ وهو بالتالي يقارب التدفق الرأسمالي ذاته. ولا بد من مصدر لتمويله طلما ظل 
ميزان الدول المستقبلة في حالة عجز. 
وهذا يثير تساؤلاً آخر حول الدوافع التي تؤدي إلى الحركة. الواقع أن حركة العمالة 
ورأس المال لا تعكسان توجهاً تكاملياً بقدر ما تعكس قوى السوق. فالعمالة تنتقل بدافع 
فروق الأجر وكان لهذا آثاره على مستويات الأجور في الدول المصدرة للعمالة ذاتهاء كما أنه 
أدى إلى ارتفاع الكلفة في الدول المستقبلة لما. وقد استطاعت الأخيرة تحمل هذه الكلفة. 
خاصة وأن التوظيف تم في قطاعات البنيان الإرتكازي والخدمات التي تمول معظمها 
ميزانيات هذه الدول. غير أنه في الوقت الذي تشتد فيه الحركة نحو بناء قاعدة إنتاجية 
بديلة للنفط فسوف يزداد وزن عامل الإنتاجية» ا بد من إعادة النظر حينذاك بالمثل . 
فانتقال رأس المال إذا ترك لقوى السوق. فسيتم إنتقاله جريا وراء فروق العوائد. فإذا 
لاحظنا ما وصلت إليه أسعار الفائدة في 0 العالمية في ظروف التضخم العالمي 
المستمر. فإن هذا يعني أن دول العجز يجب أن تكون لديها القدرة على التنافس مع تلك الأسواق . 
وقبل أن أنتقل إلى مغزى ذلك بالنسبة إلى متطلبات التكامل العربيء أود أن أعقب 
على الدعوة التي ترددت إلى إمكان قيام وحدة نقدية خليجية. فالسؤال الذي يثور هنا 
هو ما هي اهتمامات مثل هذه الوحدة؟ في غيبة اقتصاد إنتاجي قوي», ومع استمرار الحاجة 
للخر وج إلى الأسواق المالية الخارجيةء فإن الاهتمام الأول هو تأمين المصالح المالية. ولن 


زلران 


تؤدي مثل هذه الوحدة بالتالي إلى فعاليات تشمل السياسات الداخلية. كما لن تؤدي 
بالضرورة إلى اجتذاب دول عربية أخرى له. 

المغزى المستخلص من كل ما تقدم. هو أنه ليس المطلوب في هذه المرحلة مجحرد إزالة 
العوائق أمام حركة الأقيام الاقتصادية. بقدر ما هو إحداث توجه قوي وسريع نحو إقامة 
صرح إنتاجي قوي ومتشابك على مستوى العالم العربي. ولن يأتيٍ ذلك إلا في إطار تخطيط 
قومى شامل. ولعل من حسن الطالع أن مؤتمر القمة المنعقد اليوم قد وضع العمل 
الاقتصادي العربي المشترك على رأس جدول أعماله. وأقر استراتيجية هذا العمل والتي 
صادق عليها المجلس الاقتصادي والاجتماعى للدول العربية. ولعله بسبيل إقرار 
الخعضات آلائة الخطط الى ترضع في إطار تلك الاستراتيتجية. 

وأود في هذا الصدد أن أشير إلى ما جاء في بحث الدكتور عبدالمنعم السيد علي حيث 
ركز (كىا فعل الدكتور الصكبان ) على حركة روؤوس الأموال من خلال الصناديق 
والحكومات العربية. فيا هو دور أسواق المال العربية؟ 

أخيراً أشير إلى ما ذكره الدكتور شاكر موسى من غياب صندوق النقد العربي عن 
اجتماعات محافظي البنوك المركزية للدول الخليجية. فالواقع أنه رغم رغبة الصندوق في 
الإسهام - على الأقل بحكم اتفاقيته - إلا أن المسألة يبدو أنها منظور إليها على أنها مسألة 
داخلية. وبالتالي لم يدع إليها الصندوق أو أي جهاز قومي آخر وإن كان صندوق النقد 
الدولي قد دعي. ولعل هذا يؤكد المعنى الذي سبق أن ذكرته بشأن المخاطر التي تحف 
بالتوجه الجزئي نحو قضية ذات بعد قومي شامل. 

رتان بهاقيا: أعتقد ان مفهوم استثمار الأموال الفائضة يحتاج إلى توضيح. ان هذا 
الاستثمار يمكن أن يتم في مجال الاصول الالية أو في الاصول العينية في مجال المشروعات. 
وفيها يتعلق بالمنطقة العربيةء فقد يكون لي أن أفترض أننا نتحدث عن الاستثمار في مجال 
المشاريع من قبل البلدان ذات الفائض النفطي في البلدان العربية التي تعاني من العجز. 
وبقدر ما يتطلبه هذا الاستثمار الاضاني في شكل مشروعات من واردات إضافية من خخارج 
المنطقة العربية. فإن الفائفض الشامل ليزان المدفوعات في المنطقة ككل سوف ينخفضء» 
وبالتالي ستنخفض الفوائض الالية الباقية. وسوف تحتاج تلك الفوائض الأخيرة بالطبع إلى 
أن يتم توظيفها في خارج المنطقة في مجال أصول مالية وغيرها من الأصول. ولقد ترددت 
تعليقات في هذه الندوة حول تنمية الأصول الالية في إطار اتحاد نقدي عربي مقترح بوجه 
إلى استثمار تلك الفوائقض. لكن هذا لا يمكرخ أن يكون بديلاً عن استثمار الفوائض الالية 
في الأسواق الخارجية. طلما أن هناك افتراضاً بأن الاتحاد المقترح سوف يحقق فوائض شاملة 
سئوية في هميزان المدفوعات بعد أن يكون قد لبى الاحتياجات الاستثمارية للمنطقة. وهنا 
سيكون التطور الوحيد ان الملآك الأصليين هذه الفوائض سوف يحتفظون بأصول مالية 
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| «حلية» (أي إقليمية). في حين أن أي كيان اقتصادي آخر داخل الاتحاد المقترح سوف 
يستثمر العائد في الأسواق المالية الدولية. 


محمد لبيب شقير: سأحاول أن أكون موجزاً جداً. لي ثلاث ملاحظات أساسية على 
الورقة الواضحة التي قدمها الزميل الدكتور عبدالمنعم السيد علي. 

الملاحظة الأولى: إذا قرأتا الجزء الأخير من الورقة لا نملك إلا أن نرى بوضوح أن 
تركيز الكاتب كان يصفة أساسية على بحث التكامل النقدي بين دول الخليج سواء بمعناها 
الضيق أو بمعناها الموسع . أما رأيه بالنسبة لموضوع التكامل النقدي العربي في شموله العام 
فأعتقد أن الدكتور عبدالمنعم ربما تركه في خلفية قد نستنتجها نحن. وليس في الورقة 
ما يعنينا على استنتاجه. وأعتقد أن هذا الموضوع كان يجب أن يستكمل من الدكتور 
عبدالمنعم. لأنه إذا افترضنا أن من السهل إقامة تكامل نقدي في داحل المنطقة الخليجية 
بسبب التشابه الكبير في ظروفهاء فإن المشكلة الحقيقية في عملية التكامل النقدي بين الدول 
العربية في مجموعها والتي ظللت أنبه إليها طوال هذه الندوة. هي في كيفية إحداث التكامل 
بين الدول العربية مع مراعاة الاختلاف في الأنظمة الاقتصادية القائمة بينها. هذه نقطة 
لم نجد عليها رداً في بجال هذا البحث. ربما نستطيع أن نقول أيضاً أننا لكي نحدث 
أو نسهل عملية التكامل بينها لا بد من إحداث نوع من التشابك الحقيقي الذي يجعل 
التكامل النقدي أمراً هاما وضرورياً. وهذا التشابك الحقيقي. إذا جاز لي أن أقترح فيه 
شيئاًء فإنني أعتقد أن إقامة مشروعات إنتاجية مشتركة يسهم فيها رأس امال الخليجي 
أو رأص مال الدول البترولية بشكل عام والدول غير البترولية » يجعل هناك المصلحة التي 
لا بد من توافرها لتحريك نوع من التكامل النقدي بين المجموعتين من البلاد. ومع 
الأسف فإن المشروعات المشتركة التي أقيمت حتى الآن ليست في هذا الاتجاه. 

النقطة الثانية والهامة والتي أعتقد أن الدكتور عبدالمنعم أخذ فيها موقفاً واضحاً هي 
نقطة أن التكامل الاقتصادي أمر ضروري للتكامل النقدي. ومن الواضح أن هناك نظريتين 
أو اتجاهين في داخل هذه الندوة. وفي الفكر الاقتصادي بصفة عامة بالنسبة هذه النقطة. 
إتجاه ينادي بأن هناك ارتباطاً وضرورة بين التكامل الاقتصادي والتكامل النقدي. وهذا 
هو التيار شبه العام وحجته بسيطة ومألوفة وعرضت منذ البداية في ورقة الدكتور وليامسون 
وتكررت. ولكن البعض يرى أن التكامل الاقتصادي ليس ضرورياً وليس هاما للتكامل 
النقدي على الاطلاق. وإنه ليس في المعرفة الاقتصادية التي وصلنا إليها ما يفيد بضرورة 
هذا الإرتباط. وريما كان في ذلك نوع من الانحياز إلى الفكر الاقتصادي والتجربة 
الاقتصادية للدول المتقدمة. في الدول المتقدمة قد يمكن التكامل النقدي وحده وقد يكون 
البدء به هاماً جد لآن سياستها عموماً هي اقتصادية حرة والتبادل التجاري بينها قائم 


يغرنن 


ويراد تنشيطه وزيادته لأن هذا التبادل التجاري هو الأداة الأساسية للتكامل الاقتصادي. 
ولذلك من الممكن إحداث التكامل النقدي دون نظر لوجود أو عدم وجود تكامل 
اقتصادي2. لأن التكامل الاقتصادي أصلا موجود. ولكن بالنسبة للدول النامية» ونحن 
منباء لا بد من قاعدة موضوعية وأساسيةء هذه القاعدة لا تكون إلا بتشابك اقتصادي 
معين. ولسنا نقول ان التكامل النقدي يجب أن يسبق أو يلحق. فهذه مسألة اخرى. وهنا 
أود فقط أن أنبه إلى المقالة الآخيرة التى كتبها (كينز) في أواخر ما كتب ونشرها سئة /841 19 
قبل وفاته. حيث نصح الاقتصاديين بأن نظريته ليست «عامة» بمعنى معين. وهو أن الدول 
المتخلفة تحتاج إلى الاهتمام أكثر بجانب تنمية الموارد والطاقة الإنتاجية» وإنه لحذه الدول قد 
تكون نظرية (ريكاردو) ونظرية (ساي) أحسن ها من نظرية (كينز) نفسهء لأن (كينز) وضع 
نظريته لاقتصاديات أخرى. وأعتقد أن الرأي الذي يرى أن إجراءات التكامل النقدي 
يمكن أن تتخذ بصرف النظر عن مدى التقدم في التكامل الاقتصادي بين الدول الأعضاء. 
أعتقد أن هذا الرأي ينحاز إلى نظرية كينز «العامة» أكثر من انحياز كينز نفسه لها سنة /81 19 . 

النقطة الثالثة والأخيرة» في الواقع أنتي أتفق تماماً مع ما ذكره الدكتور عبدالمنعم سيد 
علي في إمكان الاعتماد على عملة موازية تكون هي بداية تحريك عملية الاندماج النقدي . 
ولكني أعلق بكلمة أخيرة وسريعة جداً على ما ذكره الأخ الدكتور النشاشيبي الذي التفت 
إلى ظاهرة تزايد التجارة مع كوريا والصين مع منطقة الخليج. وقال أن سببها قد لا يكون 
تنظيمات التجارة ى) قال الدكتور عبدالمنعم وإنما هي في الجوانب النقدية. أنا لا أؤ من أن 
السبب هنا هو الجانب النقدي. ولكن أشير بصفة خاصة إلى أننا لا يمكن أن ندرس مشكلة 
التكامل النقدي أو التكامل الاقتصادي دون النظر إلى الإطار السياسي والاجتماعي العام 
الذي توجد فيه هذه الأقطار. وهنا في أقطار الخليج هناك مشكلة أساسية هي مشكلة 
الهجرة والعمالة وزيادة نسبة الهجرة الأسيوية على المجرة العربية بشكل عام أو في كثير من 
دول الخليج. وتركز التجارة في يد الآسيويين, الأمر الذي يجعلهم يتجهون نحو أسياء أي 
نحو الاستيراد من كوريا واليابان أكثر مما يتجهون إلى الاستيراد من الدول العربية. 
فالمشكلة مشكلة نظم أيضاً. ولكنها نظم سياسية واجتماعية وتقبل نوعية معينة لنظم 
لهجرة. شكرا سيادة الرئيس 

اسلمو ولد بوي: إنني أعتقد أن من الأمور التي تقف أمام التكامل النقدي وتفضيل 
الفوائض العربية للأسواق الأجنبية رغم أن المخاطر التي تتعرض لما هذه الفوائض في 
الأسواق الأجنبية أكبر منها في الأسواق العربية. إن ذلك يعود أساساً إلى هذه الفوائض في 
الغالب» فوائض ملك الدولة» ومن ثم فحركتها تتسم بالرسميات». وقلة المرونة» بحيث 
لا تتحرك ني الغالب إلى الأسواق العربية؛ والتي هي في الأساس أيضاً أسواق ملك 
للدولة. لأن عبء التنمية يقع في الأساس على عاتق الدولةء بل ان هذه الأسواق لا تنمو 


كردن 


إلا بناء على طلب من اليلد العربي المستضيف. وهذا ما يؤكد غياب - على الأقل في 
الذهن - المصلحة المشتركة في استخدام عن الأفرال: عل الآرقين العرية وق مشاريع 
تنموية» من هنا فإن الأمر كا يبدو لي يجعل التكامل النقدي أو على الأقل هذا الجانب منه 
المتعلق - بتعريب المنافع إن صح هذا التعبير بمعنى استثمارها في الأرض العربية - يجعله 
أمراً سياسياً بحتاً. وإنني لأتساءل هل من الممكن عمل شيء في هذا المجال حتى يقتنع 
الرأسمال العري الفائض بأممية استثماره في البلاد العربية ليس من قبل الاعتبارات 
الانسانية فقطء وإنما من قبل المصلحة المشتركة. ونفس الأمر هنا ينطبق على رأس المال 
الخاص ولكن الأمر هنا أقل خطورة لأن الرأسمال الخاص في الغالب مقلد وتابع للسياسة . 
ولن أعمي الكلمة هنا قبل أن أشير إلى أن السوق العربية المشتركة لم تقم بالكثير مما يجب أن 
تقوم به خلال الفترة الحالية لمرافقة المجهود المبذول على مستوى المؤسسات التمويلية. وقد 
اقتصرت في الواقع على المجال التقليدي كإلغاء الرسوم الضريبية ولكن ما فائدة أن تلغي 
موريتانيا الضريبة عن السلع المصرية» ما دامت هذه السلعة لن تأتي أبداً وما دام المورد 
الموريتاني عاجزا عن شرائها. 

فلم لا يوجد نظام على غرار ما هو موجود ف فرنسا لضمان وتشجيع المبادللات 
التجارية بإعطاء تسهيلات للمصدر وللمورد. هذا بالاضافة إلى الاهتمام بالأسواق العربية 
لتنظيمها والتعريف بها على المستوى العربي. 

أما العقبة الأخرى فهي في غياب أسواق مالية في العام العربي. مما يجعل الفائفض 
العربي» حتى ولو وجه للسوق العربية» سيكون مصيره أيضاً أن يقيم في الأسواق الغربية. 
هذا بالإضافة إلى ما ينجم عن ذلك من مخاطر تضر بالبلد المستضيف أكثر مما ينفعه. ومن 
هنا فلا بد من العمل على خلق أسواق مالية عربية. 

عبدالمنعم السيد علي: ردأ على تعليق الدكتور النشاشيبي لا أرى أن اشتمال 
إحصاءات التجارة الخارجية على النفط كمادة مصدرة أو مستوردة سيؤدي إلى تشويه نسبها 
المختلفة سواء بين البلدان العربية نفسها أو بينها وبين العالم من جهة أخرى. لا بل ان 
إدخال هذه المادة في احتساب حجم التجارة الخارجية» صادرات وواردات هو أمر ضروري 
نظراً لأعمية هذه المادة في الاقتصادات العربية. هذا علا بأن النتائج المذكورة في البحث لن 
تتغير كثيراً في كلا ا حالتين: عند شمول النفط أو عدمه. 

وإنني: أتفق معه في أن ضعف القابليات التصديرية للبلدان العربية قد ساعدت على 
تقليل نسب التجارة الداخلية بين البلدان العربية نفسها. كما أتفق معه حول أثر العوامل 
الميكلية في ذلك. ولكن مع ذلك تبقى العوامل السياسية واختلاف النظم الاجتماعية سببا 
مها لضالة حجم التبادل التجاري بين البلدان العربية. 
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أما من ناحية الفوائض الالية فإنني لم أقترح أبداً أنها يجب أن تستخدم لتغطية العجز 
في موازين مدفوعات الدول العربية غير النفطية. وإنما ذهبت إلى ضرورة مساهمتها في 
ذلك. وإن من الضروري أن تعمل دول العجز على إعادة النظر في هياكلها الاقتصادية 
المشوهة وعلى تغيير البيئة التى تعمل اقتصادياتها ضمنها. كما أن الفوائض الالية يجب أن 
قاع دول الععد ف ذللكي 

وإني أتفق معه كذلك في ضرورة انساق سياسات العون المالي» وأهمية جعل هذا 
العون مبريجاً . 

وإني أتفق تماماً مع كل ما جاء به الدكتور شاكر عيسى حول ضرورة قيام دول العجز 
بإنشاء مؤسسات مشتركة بينها وإنشاء صناعات متكاملة بينها كذلك», بالاضافة إلى ضرورة 
التنسيق بين المؤ سسات المالية العربية . 

ولا أرى ضيراً لا بل إني أرى ضرورة الاستفادة من تجربة أمريكا اللاتينية في إقامة 
بنك تصدير تساهم فيه البنوك المركزية والتجارية ومساهمون آخرون, يكون هدفهه إعادة 
تدوير الفوائض المالية نندول الأعضاء واستثمارها مركزياً وتقديم العون في نفس الوقت 
لدول العجز في تلك المنطقة . 

ون قد أكدت ف البحث على أهمية الإرادة السياسية في تحقيق التكامل النقدي. وفي 
هذا أتفق مع الدكتور لبيب شقير والسيد عادل حسين. ولذلك فإني ركزت على التكامل 
النتقدي الخلبجي ولست ارئ إمكانية لتحقيق. ذلك مع اختلاف النظم الاجتماعية والسياسية 
والسياسات الاقتصادية عموماً والنقدية والمالية خصوصاً. أما عملية التشابك الاقتصادي بين 
البلدان العربية كوسيلة أولية لتحقيق التكامل الاقتصادي ومن ثم النقدي فهو أمر أتفق فيه 
تماماً مع الدكتور شقير. كا أني أتفق مع الدكتور شقير في أن التكامل الاقتصادي يسبق 
التكامل النقدي في الدولة النامية. أما في الدول المتقدمة فقد يكون العكس صحيحا. 
ولكن من الخطأ نقل النظرية الاقتصادية ى) هى اعتماداً على انطباقها على الاقتصادات المتقدمة. 
فقد تكون نظريات أخرى. كالنظرية الكلاسيكية. أكثر انطباقاً على البلدان النامية من 
النظرية الكينزية. وهكذا بالنسبة لتجربة التكامل النقدي ونظريته في البلدان المتقدمة. إذ 
لا يجب نقلها بنصها والقول بانطباقها انطباقاً تاماً على البلدان النامية. وذلك لاختلاف الظروف 
بين الحالتين . والمشكلة الأساسية بالنسبة للبلدان العربية هي ذات طبيعة سياسية. ولذلك 
أشدد وأركز مرة أخرى على ضرورة توفر الإرادة السياسية لتحقيق التكامل النقدي والتي 
بدونها لا يمكن للتكامل الاقتصادي أو النقدي أن يقوم أبدا. 


غ0 


النصل العاشر 
التكامل النقدى الحعرش 
فوائّده وعفياته الاقتصادية وصيع ييه 


١‏ التكاليت والفوائد 
الفريدو ميديو 


الهدف النجائي من ن العمل الاي الذي 1 0 3 نتصور. التحقق ما إذا 


هي الطرق والوسائل المؤدية إلى تحقيقه؟. 


ويلزم. للإجابة على هذا السؤال. أن نعمد. من ناحية. إلى توضيح المعايير العامة 
التي يمكن من خلاها قياس صوابية هذا التكامل. ومن ثم نقوم. من ناحية اخرق. 
بالبحث عما إذا كانت تلك المعايير تنطبق على البلدان التي يتناوها البحث. 

ولأنه لم تتح لي فرصة المعرفة المتعمّقة باقتصادات البلدان العربية. فلن تبذل تحاولة 
في سياق البحث لتطوير الجزء الثاني من القضية. حيث يكون من الأفضل تقديم عرض 
موجز لأبرز النقاط النظرية المطروحة في المناقشات التي جرت مؤخرا بصدد موضوع التكامل 
النقدي . 

ولك اخاول: ونيا عد الأمرة أن ايت على السؤال الذي يقول: ما هو النطاق 
الملائم الذي ينبغي أن تغطيه منطقة عملة ما؟ وهنا أفضّل البدء بالاقتصادات الوطنية 
(القطرية).» حيث أقصر نفسي على السؤال الأدقٌ والأهم في رأبي » المتعلّق بكيفية تحديد 
جدوى وصوابية توحيد سعر الصرف لدى جماعة ما من البلدان في مواجهة العام 
الخارجي2" . وفي هذا الصدد فإن البديل عن سعر صرف موحد لن يؤخذ على أنه أسعار 

)١(‏ في المناقشات التي جرت مؤخراً (انظر مثلآً: مندل وسفوبوذا ..كلء .ودطمه5لمة العلصسكح 
ركوعء؟8 ميقعلط0 0ه وكتومعء انمتا :موفعنط0) ويستمدمء؟! لمدمكقمعامط عط؛ ,0ه كسعاطوءظ سهاعممق38 


0 ,109 .هم (1969). لوحظ وبحقء أن تثبيت أسعار الصرف ما هو إلا أحد خصائص منطقة عملة 
مشتركة. أما العاملان الحاسمان الآخران فههما إمكانية تحويلها بصورة كاملة وتثبيت أسعار الصرف الآجلة. - 


لان 


الصرف العائمة بشكل مطلق أي الأسعار المحددة تماماً حسب قوى السوق. ولكن سيكون 
بصورة أكثر واقعية. إما الأسعار المعدّلة المصحّحة. وإما الأسعار العائمة بشكل محكوم 
ووغطط» . 

ولا سبيل للإجابة عن السؤال المطروح على أساس اقتصادي محض. إذ أنه يشمل 
عدداً من قضايا الرفاه الأساسية, كما أنه يؤثر على الصراعات الوطنية والاجتماعية على حد 
سواء. لكن يبقى من الضروري أن تظل القيادات الادارية التي تملك صنع القرارء على 
بيّنة. واسعة من أمر عدة دلائل تقنية معينة متعلقة بتدابير السياسات المتخذة في هذا 
المضمار. 

ولقد كان هذا هو الغرض الرئيسي الذي ترمي إليه الكتايات الواسعة التي تناولت 
موضوع مدى مناطق العملة المثل. والتكامل النقدي. وهما القضيتان الرئيسيتان اللتان 
سأتناوها لاحقا. 


إن المشاركة في منطقة سعر صرف ثابت تنطوي على تكاليف لا شك في وضوحهاء 
فضلً عن عدد من النافع التي قد لا تكون واضحة على النحو الكافي. في حين أن أهمية 
هذا الأمر تتأثر بعدد من العوامل الاقتصادية والمؤ سسية. 
التكاليف 

تتمئل الكلفة التي لا مناص من أن يتحمّلها بلد ما ينضم إلى منطقة سعر صرف 
ثابت في فقدانه لوسيلة أساسية من وسائل السياسة التى يتبعها لمعالجة الاختلالات الأساسية 
الخارجية. ويمكن تعريف الاختلالات الأساسية الخارجية بأنها المواقف التي _تصبح فيها 
علاقات الكلفة - السعر في بلد ما في مواجهة شركاء هذا البلد التجاريين على الشكل 
الذي يؤدي بأية محاولة للوصول إلى مستويات مرغوبة من الناتج الفعلي أو العمالة 
الحقيقية» إلى إحداث اختلالات تعتري المدفوعات الخارجية لهذا البلد. 

إن اختلالات من هذا القبيل قد تنتج عن تغير يحدث مرة واحدة في مجال الكلفة. ولا سيما 
فيها يتعلّق بكلفة الاجورء أو في ظروف الطلب. وأهم من هذاء قد ترجع الاختلالات إلى 
تباينات متراكمة في معدلات نمو الانتاجية ومعدلات الاجور. والأمر الأخير هذا يتوقف 
بدوره على نفوذ الاتحادات العمالية» وعلى المواقف المتخذة على الصعيد الوطني (القطري) 
تجاه قضايا البطالة والتضخم . ْ 


ويفترضصء. فيا يتلو ذلك. أن القابلية الكاملة للتحويل إنما تتماشى دائمًا وأسعار الصرف الثابتة. وفيها يتعلق 
بأسعار الصرف الآجلة. فإن ثباتها إنما يتعلق بمسؤولية الحكومات عن تثبيت الأسعار على مدى المستقبل غير 
المحدود.ء كا يتوقف على اعتقاد الناس بأن ذلك ستحققه الحكومات فعلاً. ولسوف نمس هذه النقطة فييا بعد 

لدى متاقشة المضاربة . ْ 


يدن 


وبرغم أنه من المشكوك فيه أن يكفي سعر الصرف وحدة كوسيلة للتسوية على 
الصعيد الدولي. إلا أن التجارب التاريخية الأخيرة تبدو وكأنها توحى بأنه سيظل وسيلة 
ضرورية في هذا الصدد ما دام الاختيار سيكون إلى جانب تغيير الدخول الفعلية من خلال 
التغييرات في الأسعار. وهو أمر أيسر من تغييرها عن طريق الدخول النقدية. 

فإذا ما أعاق أمر هذه التسوية انضمام البلد المعني إلى منطقة سعر صرف ثابت» فإن 
وجود اختلالات دائمة في جانبي الكلفة - السعرء لا بد وأن يفضي إما إلى وجود أعضاء 
في المنطقة يعانون عجزاً في مدفوعاتهم ويروضون أنفسهم على تحمّل عبء مستويات من 
البطالة المرتفعة» و/أو أعضاء يتمتعون بفائض بالمدفوعات يروضونء بدورهمء أنفسهم 
على تحمّل معدلات تضخم أكبر مما كانوا جديرين بتحمّله فيها لو كان الأمر قد انطوى على 
أسعار صرف مرنة. ويتوقف توزيع عبء التسوية بين أطراف العجز وأطراف الفائض 
هؤلاء على عدد من العوامل التي يأت بينها قدرة كل طرف منهراء على التواللي» على استنفاد 
الاحتياطيات (أو الاقتراض) أو على تمويل تراكم الاحتياطيات الذي يتوقف بدوره على 
السياسة الشاملة والمنسقة للتنظيم الذي يتفق عليه بين الأعضاء. 


وفضللاً عن ذلك فليس من حاجة إلى أن تصبح تلك لعبة الاحتفاظ بمبلغ الصفرء 
ذلك أن هيكل منحنيات فيليبس لهذا البلد أو ذاك قد يكون على الشكل الذي تكون فيه 
العلاقات العكسية بين البطالة والتضخم السعري في ظل اتحاد ما ككل. أقل ملاءمة 
للأطراف المعنية عما لو كان أعضاء هذا الاتحاد قد ظلوا حتفظين بحقهم في تعديل أسعار 
صرفهم92؟. 

كذلك, يعني الاشتراك في اتحاد للعملة29. التنازل عن السيادة لصالح معر وضص 
نقدي فوق وطنى. وعندما تكون أسعار الفائدة التي تحقق التوازن محددة على الصعيد 
الدول. فإن محاولة بلد عضو ما زيادة عرض النقد الداخلي عن طريق عمليات السوق 
المفتوحة. إنما تؤدي إلى ضغوط تنازلية على سعر الفائدة المحلي. وبالتالي إلى زيادة مشتريات 
الأفراد من الأصول المالية الأجنبية. وهنا يحدث أن الثقد المحلي المنشأ حديثاً يعود فيودع بيد 
دوائر النقد الأجنبي » ولن يؤدي ذلك إلا إلى استنفاد الاحتياطيات. 


1.301. 1 انظر: 7.81 ولمسمل عأسمهمع؟1 «رومتادء كنوتنا عنم8 عومقطعدظ م0» ,وسمتسء‎ )١( 
.مم ,(1971 معطسعفمع8)‎ 469-471, 486-88, 


(7) يقصد الكاتب بلفظ واتحاد للعملة» (هونهتا لإعمع معدت ) الحالة التي تكون فيها أسعار الصرف بين 
عملات الدول الأعضاء مثبتة طبقاً لقواعد معينة. وهو اصطلاح يعني تماما ما يشير إليه كتاب اخحرون 
باصطلاح تنسيق أسعار الصرف (يراجع بحث وليامسون فيا سبق). 


كرون 


وإذا ما كان المعروض الاضافي مكوّناً من نقد خارجي. الأمر الذي يعني إضافة إلى 
صاني الرصيد من الأصول الالية ضمن النظام الاقتصادي - فإنه ينتج عن ذلك زيادة في 
الانفاق وني الواردات. ويؤدي هذا بدوره إلى عجز تي الميزان التجاري ليستنفد الأصول 
المالية الاضافية بل وينزحها إلى خارج النظام المعنىي. ولن يتسنى مرة اخرى زيادة رصيد 
الاصول بصفة مستمرة في ظل أسعار صرف مثبتة. 

طبعاً. لا بد من تغيير النتيجة التي خلصنا إليها آنفاً عندما يكون حجم اقتصاد 
بلد ما على النحو الذي لا يستقل فيه سعر الفائدة السائد دولياً عن السياسة الاقتصادية 
المحلية لهذا البلد. ولا بد من تغيير تلك النتائج أيضاً عندما يهتز أساس الافتراض القائل 
بتوافر حركية كاملة لرأس المال. أو عندما تفرض رقابة على تحركات رأس المال هذه بحيث 
تكون أسعار الفائدة مختلفة باستمرار بين بلد وآخرء حتى ولو تم ذلك بعيداً عن توقعات 
تباين سعر الصرف. 

ولا بدء ونحن نختتم هذا التقييم الموجز للتكاليف المتعلقة بتثبيت سعر الصرف» أن 
نُدخل باعتبارنا أيضاً أن فرض قيود على الخيار بين التضخم والبطالة من جهة. وبين مزج 
السياسة النقدية بالسياسة المالية من جهة اخرى. إنما يعنى خسارة في جانب الرفاهء بعيدا 
عن أي وجود لعوامل قلق واختلال عشوائية غير متوقعة9؟؟. 


وسائل التسوية البديلة 

في ظل اتحاد للعملة. لا بد أن تتولى الوسائل البديلة أداء دور سعر الصرف في 
تحقيق التكيفات اللازمة. وبصورة إجمالية. تنقسم تلك الوسائل أو السياسات إلى سياسات 
مستندة إلى السوق. وسياسات مستندة إلى الحكومات2 . 


النوع الأول من السياسات. يؤدي إلى هجرة في العمالة من المناطق الراكدة إلى 
المناطق الأغنى رأس مالاء والأكثر حيوية. كذلك فإن إعادة توزيع العمالة وما يتلوه من 
تغيرات في ظروف سوق العمل. تؤثر على القوة النسبية للطلب على الاجور ولعادات 
العمل قِ المنطقتين المذكورتين على السواء. بحيث تقودهما إلى الوضع الذي يتفق مع 
الانتاجية النسبية فيها. بيد أن التجارب التاريخية الأخيرة بيّنت أن تلك استراتيجية باهظة 
الشمن سواء من الناحية الاقتصادية أو الناحية الاجتماعية. وفضللً عن ذلك فلا سبيل 
بالضرورة إلى تبرير انتقال القوى العاملة الناشيء عن البطالة على أساس هيكليء كما انه 

(؟) انظر: سفقلهصهن) «ركدععة زعمععنت) تمنتصستام0 01 ورمعط1 عطك» ,اعطيصمت .1.0 
.3 ,322 .مم ,(1970 بردلة) 1.3 رحعتصتمصوع؟ أه لمصعسهل 


(ه) انظر: «,21108روعام1 لاتفاأاعممل8ة مدعموسساظط [ه كعتسمومعءط لمعتتتاوط عطاك ,طعسسطط .1 
.427-30 .مم ,(1972 ععطمء0) 7.28 .زهله] لوللا 


1ن 


لا يمكن عكس مسار هذا الانتقال بسهولة أو بغير تحمل تكاليف إضافية ينوء بها كاهل 
العمال خاصة ومن ثم المجتمع بصورة عامة. 

أما سياسات التسوية البديلة المستندة على الحكومات. فيمكن عرضها تحت بندى 
سياسات إعادة التوزيع المالي» والسياسات الاقليمية. 


وبرغم أن اعادة التوزيع المالي أمر مستصوب في مجالات اخرى. إلا أنها قد 
لا تساعد بالضرورة على احتواء الاختلالات الخارجية. كذلك فليس من ضمان بأن الرخاء 
النسبي المتحقق بين بلدان «اتحاد للعملة» سوف يتطابق مع القوى النسبية لمدفوعات كل 
بلد متها. وإذا لم يكن الأمر كذلك (ى] قد يحدث مثلاً عندما ترجع الاختلالات الخارجية 
إلى اختلالات في ضغوط الكلفة النسبية) فإن الأمر قد ينطوي على أن يطلب من دافعى 
الغتراتك ق..يعضن. اللدان أن عِرّلزا الأتضالات: أثالئة: الحاصلة غير القدوده “ليس عل 
أساس الانصاف في التوزيع ولكن من أجل اتفاقات سعر الصرف في حد ذاتبها29. 

أما السياسات الاقليمية الرامية إلى مساعدة المناطق المحرومة فهي تَثّل من ناحية 
المبدأء وسيلة معاونة في تصحيح الاختلالات الخارجية» لكن قد تثور صعوبات أيضاً في 
هذا المجال. إذ من المحتمل أن تلقى عمليات الدعم أو الاعانة على الصعيد الاقليمي 
ضروباً من المعارضة الدولية أكثر من المعارضة على المستوىالمحلي . كذلك قد تنجم عنها آثار 
توزيعية سيئة» إذ قد يصل الأمر إلى أن تجني الفئات الأغنى ثمار تلك المعونات في المناطق 
المحرومة. أو قد تحل المعونات ذاتها محل المعونات المحلية الاقليمية (بدلا من أن تقل إضافة 
إليها) . 


المنافع ٍ 

بعد أن رسمت الخطوط العامة للتكاليف الرئيسية لتوحيد سعر الصرف. فضلا عن 

بعض الوسائل البديلة المستحدثة في التسوية. فلننطلق إلى المزايا الأساسية أو فلنقل 
المفترضة التي تنطوي عليها سياسة من هذا القبيل. ولنلاحظ أننا بصدد النظر في مزايا 
مفترضة انسيقاً (عأمةنعرع)ل, بمعننى أتها متوقعة قبل أن ينضم بلد ما فعلاً إلى اتحاد من 
اتحادات العملة. ويجمع الاقتصاديون على أنه بعد أن يجري لوقت ما استخدام عملة 
مشتركة (أو سعر صرف ثابت غير قابل للإلغاء بين عملات الدول ا ما يلبث الأمر 
أن ينطوي على تشكيل عادات وآمال وتوقعات. من شأنها أن تجعل من الانسحاب من 
الاتحاد أمراً مستحيلا أو باهظ التكاليف. 


(8) المصدر نقفسهء ص ك4 و «,دمناهعظنمنا عنما عوممطعدع م0» ,ومتسصعاط 
49 ,478.مم 


وتان 


ويمكن القول. بصفة عامة, أنه كلما اتسعت المنطقة التي تستخدم فيها عملة ما 
كوسيلة للتبادل وكمستودع للقيمة » كانت قيمة تلك العملة اكبر . ويصدق الامر نفسه 
إلى حد ما على توحيد سعر العملة. أما الحديث عن مدى الأهمية العملية لتلك العملةء 
أو عن الحد الأدنى اللازم من حيث حجم الاقتصاد الوطني لبلد ما الذي يضمن القيمة 
النقدية لتلك العملة - فتلك: كلها أسئلة وقضايا لا سبيل إلى الاجابة عنها على أساس 


مسبق . 

أما الفئة الثانية من المزايا فتتعلق بتدفقات رأس المال. 

إن إقامة منطقة سعر صرف مثبت من شأنه. أولاً وقبل كل شىءء. أن يستبعد أمر 
التدفقات غير المستقرة بين البلدان الأعضاء. والتكاليف المتعلقة بالط عليها. كا أن 
من شأنه أيضاً أن يقلل من مثل هذا النوع من التدفقات بين منطقة العملة وبين العام 
الخارجي . 

ومع ذلك. قد لا يتسنى استبعاد هذه المضاربة الداخلية» بل قد تميل إلى الزيادة 
عندما لا يكون تثبيت أسعار الصرف أمراً مؤكداً (أو عندما يظن الناس أنه ليس مؤكداً 
وأنه سوف يحدث العدول عنه) . وتوحي تجربة اتفاقات بريتون وودز بأن وجود نظام لا يتم 
فيه الاقدام على تغيير أسعار الصرف إلا بصورة ة متأنية وعن طريق مبالغ كبيرة محددة بعناية. 
لهو الأساس الأفضل لمضاربات ناجحة في الأسعار. 

كذلك فمن شأن إقامة منطقة سعر صرف ثابت أن تزيد تحرك رأس المال على صعيد 
تلك المنطقة. وليس هذا ميزة بالضرورة؛ ولا سيَّا في ظل وجود اختلالات مزمنة في النظام 
الاقتصادي. وتلك نقطة سنفصّل بيانها لاحقاً. 

ويعتقد بعض من الكتاب بأن تثبيت سعر الصرف بين عملات مجموعة من الدول 
سوف يشجع على تنشيط تبادل التجارة داخل المنطقة المعنية» عن طريق خفض المخاطر التي 
تحفٌ هذه التجارة. وإذا كانت هذه النقطة محل تسليمء إلا أن معظم مخاطر سعر الصرف 
التى تنطوي عليها المبادلات الدولية يمكن تغطيتها إذا ما احتوت المنطقة على سوق صرف 
كبيرة وفمالةً:.. ومن تاي اخرى تتوظف خاطر. الاتصمان ق المتاغات" التحازية. عل قدذزة 
المنطقة المتكاملة أو المندمجة على الاسراع في تصحيح اختلالات الكلفة والسعر. وعلى هذا 
فسواء جرى تشجيع أو تثبيط تجارة المنطقة الداخلية,» فذلك أمر يتوقف على مدى كفاءة 
أو سرعة عملية التسوية أو التصحيح المترتية على اعتماد أسعار صرف مثبتة . ولقد رأينا أن 
الأمر قد يكون على خلاف ذلك . 

وثئمة مجموعة اخرى من المنافع الناجمة عن طرح عملة مشتركة (أو نظام سعر صرف 
مثبت) يمكن سردها تحت عنوان الكفاءة التقدية. ويعدد مندل (!اء0هن84) تلك المنافع على 


كع0 


أمها توفير استخدام الاحتياطي. وخفض كلفة الادارة المالية» وتجميع المخاطرء والوساطة, 
وتوفير بعض التكاليف المتعلقة بالمعلومات وبالتجديد” . 


إلا أنه لوحظ (ايشياما 21:02 أن بعض هذه المنافع, ولا مسيما توفير استخدام 
الاحتياطي قد تكون محدودة في المرحلة الأولى من مراحل الاتحاد النقدي عندما يكون تجمُع 
الاحتياطي الفعلي محدوداً. ولا بد أيضاً من ملاحظة أن تجميع الاحتياطي وترتيبات الاثتمان 
المتبادلة يمكن اجراؤ ها فعلا بغير التقدم نحو انشاء اتحاد نقدي. وذلك على نحو ما توحي 
.ه تجربة أمريكا اللاتينية (انظر ورقة غونزاليز ديل فال 2116/آ اء3 دعاهعده6. التكامل 
النقدي في أمريكا اللاتينية المقدمة إلى هذه الندوة) . 
ومن الكتاب في هذا الموضوع من يولون أعظم الأهمية إلى المنافع الكامنة المتاحة من 
واقع نتائج إنشاء منطقة صرف مثبت على الوظائف والمهام التي تؤديها الحكومات. وهناك 
بالذات من يعتقد أن التكامل النقدي يمكن أن يعججل من التكامل المالي (ايشياما 
ةر" وليامسون ” ''م. إلا أن الأمر لم ينجل بعد عما إذا كان هذا النوع الأخير 
من التكامل أمرأ مفيداً للبلدان المعنية. وعلى أي حال فإن التجربة الاوروبية تبدو وكأنها 
تشير إلى أن التقدم في هذا المجال أمر قد يثبت أنه من الصعوبة بمكان. 


العوامل المؤثّرة في أهمية تكاليف ومنافع أسعار الصرف المثبتة 

تتوقف مسألة ما إذا كانت المزايا المتاحة ستكون من الضخامة بحيث ترجح الكلفة 
الناجمة عن خسارة وسيلة سعر الصرف. على سلسلة من العوامل التى هيأت في مجموعها 
الأساس الذي قامت عليه مجموعة اللمعايير الى تحدد وجود منطقة عملة مُثْى. وفيها يل 
نناقش أهم تلك العوامل . ْ 
انتقال القوى العاملة 

حرص مندل (840006). على أن يشدّد على هذه النقطة بالذات. وبرغم 
أنه صاغ حجته أصلك على أساس حركية عوامل الانتاج. إلا أن التاكيد كان على حركية 
القوى العاملة. ويقول مندل (8450611) أن أسعار الصرف المرنة بين العملات الوطنية قد 


(/7) .© صز «روعءاعمع ركنت ممسحومن0 عه؟ كامعصسنوتة ومدمسوعمنا» .العلمسلة .فر 
مم ,(1973 لصم ]) معتع عنس ممصسصده0 أه عتسعممعظ عط .كلع .دلقطمدك .11م لمة ومعمطمل 
114-12 
)034 اكفاك 11117 «,لزاء نك ل تكوعتخ إعمععكنت) امناستام0) ]0 لإتمعغط] عطل» ,ممفريطنة .لا 
(1975 عصن!) 7.22 ,وععموط 
(8) المصدر نفسه. 
)٠١(‏ كدعمهدهن) طامسه؟! مز «رععمة8 5الزذدنال12 مما .عجآ وه أمعصوره)» ,ممحصس 1 تلا .11ل 
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تزيل الاختلالات في المدفوعات الخارجية في حالة واحدة. وذلك عندما ترتفع حركية عامل 
(القوى العاملة) على الصعيد الداخلٍ وتنخفضى هذه الحركية على الصعيد الدولي0١).‏ 

ولكن 7 ما انقسمت المطقة المعنية إلى مناطق يرتفع فيها فقط مدى حركية العمالة» 
فق حين أنها لا :: تتفق والحدود الوطنية بالمنطقة. فإن الأسعار المرنة لا تستطيع توفير التسوية 
المنشودة اللهم إلا إذا أعيد تنظيم العملات المتداولة على أسس 'قليمية. 

إلا أن هذا الطرح يحتاج إلى مزيد من تفصيل وإيضاح. فإذا ما تفاوتت كثافة العمالة 
في صناعات المناطق التى تحدث بينها هجرة العمال. فقد لا تكفي حركية العمالة أو انتقاها 
لإزالة اختلالات المدفوعات. وكما لاحظ كنن (معدء )239 رقد يمتساج 
الأمر في كل منطقة إلى أغماط خاصة من الطلب الاستهلاكي ومن طرائق الانتاجء إذا ما كان مطلوياً من 
حركة انتقال بسيطة للعمالة وما يتلاءم معها من أنماط الطلب. أن تنبي اختلالا في المدفوعات في سوقي 
العمالة في منطقتين. وأن توازن تدفق التبادل التجاري بيتها». 

وبمعنى آخر تتطلب الحركية الكاملة داخل المنطقة حركية مهنية كاملة» تتطلب بدورها 
توافر التجانس في قوة العمل أو التمائل في المهارات والقدرات على صعيد الصناعات التي 
يلحقها تأثير هذا العامل. وبمعنى أكثر تحديداً. فإن الشرط الذي طرحه مندل (الء4هد/) 
بالنسبة للحد الأمثل ناطق العملات إنما ينطبق فقط في حالة المناطق ذات الناتج الواحد 
لا غير. 

وبما أن مثل هذه المناطق صغيرة جداً بالحتم. فإن النفع الناجم عن انتقال القورى 
العاملة لا يتساوى مع كلفة استخدام العملة كوسيلة للتبادل والصرف وكمستودع للقيمة. 
ومن هنا فلا بد من الوصول إلى حل وسط للتوفيق بين هذين الشرطين المتعارضين. 

ويتبنى مندل (54611دا84) في محليله المقولة الريكاردوية الكلاسيكية الي تجمع بين 
الحركية الكاملة واللاحركية أو السكون الكامل لعوامل الانتاج» وذ سينا افا علق 
بالعمالة» وكل ما هنالك أن مندل ([ا586د84) يأخذ في اعتباره حقيقة أن مناطق الحركية 
الكاملة قد لا تتوافق تماماً مع الحدود القطرية أو الوطنية. 


مع ذلك فنحن ف الواقع بإزاء سلسلة متوالية من حركية العمالة بدرجات مختلفة 
سواء على الصعيد الداخلي أو الصعيد الدولي. ويبقى السؤال المحوري هنا هو ما إذا كان 


1] عتستمسوعظ ممعتعسم «ركدععة إعمعسبن) تلسصسنام0 غه بزتمعط]1' شه ,العلصسلة .ه.‎ )١1١( 
.مم ,(1963 ععطسعامء5) 53 7 رجعال1]1‎ 717-35 

(11) «رسعالا لعاععاط مه :كدععهة تإعمعكعنان) مستتتمتام0 أه بدمعغط] عط1» ,معممعع] .28 
لم1 آهقده )2 مدع سآ عطا غه كدسعلطوعط إتقاعده81 ,.كله ,002طود .1.خ لعد العدمسل8 .لخ .خآ مز 
.جك ,43 .م .(1969 ,كوعءء2 مومعتط0 أه رازو نتملا :مومعلطت) 
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من شأن تلك الحركية أن تؤخذ بوصفها حجر الزاوية في عملية تبيئة التوازن فيها بين 
مناطق التبادل التجاري. وكذلك ضمن حدود كل منطقة منها. 
إنتقال رأس المال 

في) يتعلق بحركية أو انتقال رأس المال» ليس من سبيل حتى إلى التأكد من أن هذا 
العامل سوف يخفض التكاليف الناجمة عن تثبيت سعر الصرف. 

إن إختلالات آلة المدفوعات بين البلدان الأعضاء يتبعها تغيرات بنفس القدر في 
النائج والأرباح والعمالة - تأتي كما تتصور على شكل زيادة عند بلدان الفائض ونقص عند 
بلدان العجر. 

وما يحدث بالنسية لأسعار الفائدة قِ كلتا الفئتين من البلذانء يتوقف على استجاية 
غط الاستثمار والإدخار إلى التغيرات التي تكون قد طرأت على مستوى النشاط - بمعنى أنها 
ترتفع إذا ما زاد الاستثمار على (أو نقص عن) الإدخار. والعكس بالعكس . 

ويما أن تدفقات رأس المال ستتخذ طريقها صوب المناطق التي تتمتع بأسعار فائدة 
أعلى. فمن الممكن تماماً أن تؤدي بذلك دوراً ينجم عنه القلق والتذيذب» وليس دور 
عامل الاستقرار. وني الحالة الأولىء فإن من شأن زيادة حركية أو انتقال رأس امال أن 
تزيد من صعوبة التكيفات اللازمةء إذا ما تمت في ظل تيت سعر الصرف». 
بحيث تكون أصعب وليمس أيسر عن دي قبل. بل ويرجح دور اللاإستقرار أو الالال 
الذي يمكن أن يؤديه انتقال رأس المال إذا ما حاولت بلدان الفائض أن تستخدم السياسة 
النقدية لإسباغ الاستقرار على الصعيد الداخلي وليس الخارجي . ففي هذه الحالة ستعمد 
تلك البلدان إلى رفع سعر الفائدة لديها لكبح جماح اتنضغوط التضخمية» ما سيشجع 
تدفقات رأس الال الوافدة عليها (والتي ستحاول تعقيمها) الأمر الذي سيضع المركز 
الخارجي لبلدان العجز ف موقف أشد خطورة (فلمنج ممنصع 2390 
تنويع النانتج 5 1 

قال بيئر كنن (معمءطا ععنءط)(؟١2‏ بأن بوسع الدول التي بلغت شأوا بعيدا في تنويع 
ناتجها أن تتحمز أسعار الصرف الثبتة. أكثر من قرينتها التي تعاني من اقتصاديات وطنية 
أقل تنوعاً. 

وثمة أسباب متنوعة لذلك» تنبع جميعاً من قانون الأعداد الكبيرة» أو إذا شئت. من 
مبدأ التأمين. ففي المقام الأول إذا ما جاءت تغيرات أو تحولات ظروف العرض والطلب 


زفنة «وملاوء أكتمنا عام عمممطعط و0» .عمتصعاء 


(015) «بووع[ لالع اععاء 12 مخ تجوععخ نإعمع معنن سساستام0 أن نررمعط1 عطل» .معممعكر 
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خبط عشواءء فإن الأثر الناجم عن كل منها على صادرات بلد ما سيكون أقل بالقدر الذي 
تتنوع به السلع المصدرة من هذا البلد. ثانياء فإن التغيرات في الاستثمار الحاصلة نتيجة 
تغير في الطلب على الصادرات تكون محدودة بقدر ما يكون عدد السلع المصدرة كبيرا. 
الثء كلما تنوع الاقتصاد الوطني لبلد ماء ضؤل أثر أي هبوط في الطلب على صادراته 
الرئيسية بالنسبة للعمالة المحلية في هذا البلد. 


على أن الرد الرئيسي على استنتاجات كنن مدع يتمثل في أن ناتج منطقة 
اقتصادية كبيرة لا تتمتع إلا بقطاع خارجي صغير نسبياء من شأنه أن يكون متنوعا إلى 
درجة عالية. ان هذه المنطقة. ستعمد. حسب معيار تنويع الناتج إلى تفضيل نظام سعر 
والمالية. لكن هذا من شأنه أن يؤدي إلى أن يتحكم الجزء في الكل بمعنى أن يتطلب الأمر 
تباينات واسعة في الطلب والعمالة على الصعيد المحلي لتصحيح اختلالات خارجية محدودة 
تضيا: ومن الواضح أن ذلك ليبس بالخل الأمعل 390 , 

وفضلاً عن ذلك فإن سلامة النقطة التى أثارها كنن (160©0) تظل محدودة بوجود 
اختلالات ذات طابع اقتصادي جزئي (عتصمهمءء معنا ومنها مثلاً تلك الناحمة عن تغيرات فى 
الطلب على نحو ما يحدث في منتجات البلدان المختلفة الأعضاء. لكن عندما تتسم هذه 
الاختلالات بطابع اقتصادي شامل أو كلي - كأن تكون راجعة إلى عوامل دفع الكلفة التي 
تؤثر على جميع القطاعات بصورة متشابهة. فإن الحاجة إلى التكيف تكون ملحة سواء كان 
تشابه المنتجات بين البلدان المعنية واسعاً أو محدوداً (فلمنج عمنسء2©30)1. 
انقح 0 اقتصادي ما 
ولتاقم المتعلقة بإنكاء منطقة سكن هرف فضت مسك) وذلك في أشكال عذة. 


أولاء لدينا المعيار الذي اقترحه ماكينون («دصهمنءاء2")84 والقائم على أساس حصة 
السلع القابلة للإتجار في الإنتاج. وطبقاً لهذا المعيار. الذي لاحظنا أنه قد يتعارض مع 
المعيار الآخر القائم على أساس تنويع الناتج. فإنه يقدر انفتاح بلد ماء بقدر ما تقل كلفة 
تثبيت أسعار الصرف وبقدر ما يزداد العائد منها. 


1 1. أنظر :. ولاعلوع1 علتسمسمع؟ سمعءتعسة4 «ركدعءعق4 لإعمع صنت للاستام0» ,ممممل34‎ )1١6( 

.717-35 جم ,(1963 عأطاممعامء5) 53 .؟ 
اتحلفق «رهمناقء كنونآا عله عومقطعدط م0» ,عمتسمصعاط 
ز(فنة6 . «لكقعهم لإعمع1منان) امتاستام0)» ربمممسمتلء قلق 
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وإذا كان من المسلم به أن توافر درجة عالية من التكامل التجاري قد يؤدي إلى 
اختلالات أكبرء فإن أية اختلالات من أي حجم كان سوف يتم تصحيحها بواسطة 
تكيفات الطلب المحلي التي ستصغر حجنا كلم| اتسع نطاق انفتاح البلد المعني. 

ويمكن استخلاص هذه النتيجة من واقع تطبيق أو استخدام مضاعف التجارة 
الخارجية مع الأسعار الثابتة. كذلك كل| زاد انفتاح الاقتصاد (وبالتالي اتسع الميل نحو 
الاستيراد) يقل تباين الدخل والعمالة المطلوب لتصحيح اختلال خارجي ماء وتقل بالتالي 
كلفة الحفاظ على سعر الصرف على ما هو عليه. 

من ناحية أخرى. فإن التباينات في سعر الصرف ضمن نظام اقتصادي مفتوح نسيياً 
(الانفتاح هنا يعني النسبة بين السلع القابلة للإتجار والناتج القومي الاجمالي» ستفضي إلى 
مزيد من تذبذب الأسعار. وعلى ذلك فإن البلدان التي تتصف بقدر كبير من التداخل 
التجاري ستجد أن من المفيد لها تشكيل منطقة سعر صرف مثبت في| بينها. 

ولقد لوحظء نظن مثا كوردون (308ه2240)0 أن استنتاج ماكينون (هممماءاء38) 
إنما يعتمد أساساً على الإفتراض القائل بأن العالم الخارجي ككل يتمتع بقدر نسبي من 
الاستقرار. فإذا ما كان الأمر على خلاف ذلك. فلا بد من استخدام سعر صرف مرن 
لمحاولة عزل اقتصاد البلد المعني عن عوامل اللاإستقرار الاقتصادية الخارجية ذات الصفة 
الشاملة . 


على أن النسية بين العوامل التجارية وغير التجارية إنما تؤثر على قرار الانضمام إلى 
إتحاد نقدي ماء بطريقة مختلفة أخرى2*0©. 


إن خصائص السيولة التى تتصف مها النقود. إنما تعتمد على استقرار قيمتها على 
أساس حزمة من السلع التي تمثل ما عداها في ضوء غغط إنفاق مالكي الثروة. 
ولتأخذ مثلاً بلداً صغيراًيتصف بتوافر نسبة من السلع القابلة للإتجار (والتي يتم تثبيت أسعارها 
على أساس عملة خخارجية) ومن السلع غير التجارية. في هذه الحالة إذا لم يكن ثمة تضخمء 
تتمتع العملة المحلية بقيمة مستقرة على أساس السلع غير التجارية في حين أن قيمتها على 
أساس السلع التجارية تتوقف على سعر الصرف في مواجهة العملة الأجنبية. وفي ظل هذه 
الظروف. وفي وجود إختلالات تجارية» قد يؤدي سعر الصرف المرن إلى قصور حاد في 
سيولة العملة المحلية» وقد يقر المالكون المحليون للشروات المحلية أن القوة الشرائية 
(04 3 مم رعءمقمط أهمممتاأدمعنم] هذ ولإهووط دلو أأقععء101 لمفاعصه1ة .مله .11 ./نا 
(1972 ,جوعاط لإلتوء اتصتآ مماععملوط بوماععملط ) 
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للاصول التي يمتلكونها لا تتمتع بالضمان الكاني على أساس حزمة السلع المعيارية في هذا 
الخصوصء وبالتالي سيحاولون شراء أصول أجنبية. كذلك فإن شراء الأجانب للاصول 
المحلية لن يلقى أي تشجيع حتى ولو كان معدل العائد المحلي أعلى من نظيره الخارجي . 
ولسوف ينجم عن ذلك تدفقات من رأس الال إلى الخارج. دون أن تستند إلى أي مبرر 
متعلق بالخصائص الفعلية للبلد المعني. ولكنها تنجم ببساطة عن النوعية النقدية القاصرة 
للعملة التي يملكها. 

وفي هذه الحالة. إذا ما تساوت كل العوامل الأخرى. يمكن إسداء النصيحة لبلد 
صغير منفتح بأن ينشد التكامل النقدي مع غيره من البلدان لكي يشكلوا معاً منطقة عملة 
يتسع نطاقها بما يكفي بأن يحول دون أن يلحق سعر صرف العملة المشتركة أي أذى 


بالسيولة المتوافرة . 
وأخيراً تؤثر درجة انفتاح اقتصاد ما على نشوء الوهم النقدي وهو ما تناقشه فيها يلي: 
الوهم النقدي 


ذلك عامل حاسم. ولقد رأينا أن فعالية تغييرات سعر الصرف في تصحيح 
الاختلالات الخارجية إنما تتوقف كثيراً على وجود «الوهم النقدي» الذي يعرّف بأنه سهولة 
تقبل الناس لتخفيضات في دخوهم الفعلية ناتجة عن زيادة الأسعارء أكثر من تقبلهم لفكرة 
تخفيض دخوهم النقدية. 

وفي الاقتصادات المفتوحة. التي تتميز بتسبة عالية للواردات إلى الناتج القومي 
الاجماليء فإن تباينات سعر الصرف سوف تنطوي على تغيرات موازية لها في مستوى 
الأسعارء وبالتالي في الدخول الفعلية أو الحقيقية. وعلى سبيل التخصيص. عندما ترتبط 
تغيرات الأجور النقدية بمؤشر أو رقم قياسي سعري, بما في ذلك الواردات. فقد يصبح 
سعر الصرف وسيلة معدومة الفعالية لتصحيح الاختلالات الخارجية. 


بيد أنهء كى]ا لاحظ فليمنج (ومنسهوا5)<' '"2. قلا يعمل تصنيف الأجور في أرقام 
قياسية بصورة فورية» وكل ما يفعله هو حجب آثار تسوية سعر الصرف. ويقول هذا 
الكاتب أيضاً أن الوهم النقدي قد يكون له أهميته من الناحية العكسية. فب] أن العملات 
الوطنية يحدوها ميل قوي للحفاظ على وظيفتها بوصفها وسيلة للتبادل ومعيارا للقيمة. 
ولا سيا فيا يتعلق بتسويات الأجور والمافوعات, فا أن تنشأ عملة مشتركة. فقد يضحى 
من الصعوبة بمكان التكوص عتهاء حتى ولو ثبت أن إنشاءها هذا كان أمراً خاطثاً. 


زلقة .«ه10اهءلتمنا .121 عومقطءءط م0» ,رعمتصسء1] 
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التشابه في معدلات التضخم 

لم يتسن لهذا العامل أن يتبوأ مكانه المهم في سياق المؤلفات المكتوبة حول الموضوع. 
برغم أهميته الفائقة لدى تقدير الإتجاه نحو تحبيذ أو تفضيل إنشاء منطقة سعر صرف ثابت. 
وتفترض معظم المعايير المطروحة في سياق تلك المؤلفات». والمتعلقة بأفضل تماذج مناطق 
العملة. أن الاختلالات الخارجية إنما تنجم أساساً عن مصادر اقتصادية جزئية -0تذم) 
(12©015 عنسمومءء. منبها مثلا تغيرات في ظروف العرض والطلب في صناعات بعينها. 
لكن التجربة التاريخية تشير مؤخراً إلى أن الأمر قد يكون على خلاف ذلك. وإن اختلالات 
المدفوعات قد يحدد في الغالب الأعم بواسطة عوامل إقتصادية كلية أو شاملة, وأهمها جميعاً 
التضخم وقصور سياسة إدارة الطلب. 

ويلزم في هذا الصدد التشديد على الأسباب النهائية للإنحرافات الحاصلة في معدلات 
التضخم. فإذا ما كان محدداً بصفة أساسية على أساس فروق عميقة متأصلة في أهداف 
العمالة على المستوى الوطني أو في ضغوط الاتحادات العمالية أو في درجة تحكم المنتجين في 
الإنتاج أو في إتجاهات الإنتاجية: في هذه الحالة قد يتأكد أن الحفاظ على سعر صرف 
مثبت» أمر غير عمل من جهة وباهظ الكلفة من جهة أخرى. ويعتقد بعض الكتاب أن 
: الاشتراك في اتحاد للعملة قد يكون بحد ذاته وسيلة فعالة لتصحيح الاتجاهات السعرية لدى 
أكثر الأعضاء تأثراً بالتضخم المزمن. وقد استخدمت هذه المقولة مثلاً في المناقشات التي 
جرت مؤخراً والتي سبقت انضمام ايطاليا إلى النظام النقدي الأوروبيء إلا أنه من المشكوك 
فيه ما إذا كانت الحكومات في هذا البلد أو ذاك, العاجزة عن تنفيذ سياسات مكاقحة 
التضخم قبل الانضمام باتحاد ماء تملك في الوقت نفسه القدرة على إقناع مواطنيها بتحمل 
كلفة العملة كيه تتمكن ببساطة من الحفاظ على سعر الصرف امثبت المتفق عليه. 


درجة تكامل السياسات 

هذا المعيار هو تعميم لبعض المسائل المتعلقة بمعيار أو مقياس معدل التضخم. 
وتكمن الفكرة الرئيسية هنا في أن اتجاهات السياسة وتنسيقهاء وليست الخصائص 
الاقتصادية, هي الأمر الام المتصل بتقرير المضي نحو إقامة منطقة لسعر صرف مثبت. 

ولقد وضعت الأهمية العملية لهذا المعيار في بؤرة الضوء خلال المناقشات المتعلقة 
بالنظام النقدي الأوروبي حيث تواجهت مدرستان فكريتان إزاء هذه القضية. الأولى وسمي 
أعضاؤ ها باسم «الاقتصاديون» قالت بأنه يمكن الافادة من تنفيذ التكامل النقدي في حال 
التوافر المسبق لشروط اقتصادية معينة (أهمها ناقشناها فيها سبق). أما المدرسة الثانية التي 
سمى معاضدوها «النقديون» فقد حبذت البادرة إلى إقامة تكامل نقدي, إعتقاداً منها بأن 
هذا مو كانه اشعس + السيل بالعترونة انام تتيدق الشيانات:» 


ردنك 


ولقد أعرينا بالفعل عن شكوكنا في| يتعلق بالسلامة السياسية لآراء تلك المدرسة 
«النقدية». لكن على أساس اقتصادي (أعمق) ليس من الواضح ما إذا كان تنسيق 
السياسات سيساعد بالضرورة على الحد من اختلال المدفوعات», وبهذا مخفف من الكلفة 
المترتبة على فقدان الأطراف المعنية لوسيلة سعر الصرف. 

ولقد جرى التعرض لبعض المصاعب الناجمة في هذا المضمار قبل مناقشة أساليب 
التكيف البديلة. ويمكن أن نضيف هنا أن تدابير المركزية في تحال السياسة النقدية 
والمصرفية قد تؤدي إلى تفاقم اختلالات المدفوعات فيا بين البلدان الأعضاء بدلاً من أن 
تحد منها. فإذا ما عمد المصرف المركزي المفترض للإتحاد إلى إتباع سياسة توحيد أسعار 
الفوائد. القصيرة الأجل في كل أنحاء المنطقة, فإن هذا سيساعد على حركية تنقل عوامل 
الإنتاج بين البلدان. لكتنا نعرف أن زيادة حركية رأس المال قد تزيد الاختلالات سوءاً 
بدلا من تحسينهاء هذا فضلاً عن أن تزايد حركة انتقال العمالة قد لا يكون أمرأً مستصوباً 
برغم أنه عامل تسوية واستقرار من وجهة نظر المدفوعات. 


أود أن أضيف. وأنا أختتم مناقشتي» بعض الملاحظات الموجزة وبصورة أولية للغاية. 
بغية الربط ما بين القضايا العامة لتكاليف ومنافع التكامل النقدي وبين المسألة المحددة 
المتعلقة بيجدوى هذا التكامل بالنسبة للبلدان العربية. 

بادىء ذي بدءء إذا ما نظر المرء إلى تلك البلدان ككل» فلقد يبدو من المستبعد أن 
التصور. وذلك في ضوء تنوع اقتصادات تلك البلدان. وتنوع أو تباين هياكلها الاجتماعية 
والسياسية . 

وفضللً عن ذلك فإن معظم البلدان العربية» مثلها في ذلك مثل معظم البلدان 
النامية تتاجر مع البلدان الصناعية بأكثف مما تتبادل التجارة في| بينهاء لدرجة أن تثبيت سعر 
الصرف بين عملات البلدان العربية لن يجلب معه مزايا التبادل التجاري ولا الاستقرار 
السعري . 

ريما يكون العامل الوحيد الذي يتحرك لصالح التكامل النقدي هو انتقال القوى 
العاملة الذي يتم على نطاق واسع بين البلدان العربية»ء بفضل دوافع عقيدية وثقافية» 
بالاضافة إلى الحوافز الاقتصادية. 

واتفق مع البروفيسور تريفن (18558) بأنه في غضون السنوات القليلة جداً القادمة, 
فإن على المرء 3 يتوخى أهدافاً لسياسة أكثر تواضعاًء ولكنها تقصد إلى تدعيم الاجراءات, 
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الرامية إلى تمويل ميزان المدفوعات. وخفض معدلات التضخم, والحد من تذبذب سعر 
الصرف. 

إلا أن الأمر يبدو مختلفاً. إذا ما ركز المرء على جماعات صغيرة من البلدان تشترك معاً 
في نوعية المشاكل التي تواجهها والخصائص التي تتسم بها. أقول هذاء وفي ذهني بالذات. 
بلدان الفائض العربية المصدرة للنفط. 

وأعتقد أن هذه البلدان قد تنظر جدياً في إمكانية إنشاء عملة مشتركة فيما بينها 
بطريقة متدرجة على نحو أو آخر. ولن تكمن المزايا الي ينطوي عليها إجراء كهذا في بجال 
التبادل التجاري , بقدر ما يكمن في مجال التمويل. وعلى سبيل التخصيص قد يجلب التكامل 
النقدي معه عدة منافع كبيرة وملموسة, فيم| يتعلق بخفض كلفة الإدارة المالية» والتوفير في 
مال المعلومات والتجديد. 

وفضلاٌ عن ذلك. فإن إنشاء عملة مشتركة, تتميز باستقرار القوة الشرائية وتتعلق 
بسلعة ما تزال محل عبافت» كالنفط. قد يثبت معه أنها أصل أو ركيزة مالية للها جاذبيتها. 
وأنا هنا أشير ثانية إلى ورقة البروفيسور تريفن أنها تستطيع القيام بدور له أهميته على صعيد 
العلم كله. جنباً إلى جنب مع العملات الرئيسية أو «السوبر عملات» الأخرى مثل الدولار 
الأمريكي والوحدة النقدية الأوروبية. 


؟- المكانية » وائصيح ء وقصايا عحلية 
محمود سقيان 

مقدمة 

مع قيام النظام النقدي الأوروبي. زاد الاهتمام العام بقضية الاتحادات النقدية وما في 
حكمها من ترتيبات. وإذا كان من المسلّم به أن الأفكار لا بد وأن يتوفر لها مداها الزمني» 
وأنها غالباً ما تتحرك في دورات تظهر وتختفي. ثم ما تلبث أن تعود إلى الظهور من جديدء 
فإنه لا يغيب أبدا عن ناظر مراقب حصيف أن أشكال التعاون النقدي الاقليمي إنما تقوم 
وتنبض في حال وجود فوضى وانعدام رؤية الحدف المطلوب على صعيد مركز النظام 
النقدي. كذلك فقد جاء انهيار نظام بريتون وودز في سنة 141/1١‏ مع فشل محاولات إحيائه 
في غضون عام #/141. فضلا عن الإصلاحات القاصرة المحدودة التي طرحت في جامايكا 
في سنة 19175ء ليعطي هذا كله قوة دقع جديدة للترتيبات الحمائية الاقليمية» ومن بينها 
النظام النقدي الأوروبي. إلا أن هذا لا يوجب التقليل من شأنالمزايا الأصيلة الكامنة في 
الاتحادات النقدية. ولكنه يؤكد في بساطة زيادة أهمية تلك الاتحادات. وسط ما نعيشه 
من ارتباك واضطراب . 

وهذه الورقة تقع ضمن أجزاء ثلاثة رئيسية: في الجزء الأول تحاول الورقة رسم المعالم 
العامة لمبرر قيام التكامل النقدي. مع تأكيد خاص على صلاحيته كوسيلة للتكامل 
الاقتصادي في الوطن العربي. ويعمد النهج المتبع في هذا الجزء إلى التشديد على السمة 
السياسية - الاقتصادية التى يتصف بها حساب الكلفة - الجدوى في هذا الصدد. وضمن 
ظروف دينامية سريعة التغير والتأثر. وذلك.على نقيض النهج التقليدي الذي تنحوه 
الكتابات المتعلقة «بالمنطقة المثلى للعملة» بكل ما تشدد عليه من تحليل اقتصادي ستاتيكي 
لا يطرح الأمور ضمن إطارها الكلي الشامل. 

ويستعرض الجزء الثاني الصيغ والطرائق المختلفة للتكامل النقدي كا يناقش تفصيلا 
القضايا العملية التي تنور على صعيد الاتحاداتم النقدية. 
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ثم يرد ف ثنايا الجزء الثالث من الورقة معالحة تحليلية موجزة لتكامل السوق. وقد 
استخدمنا في هذا الصدد نموذج التعقيدات المتوالية» للتدليل على انتشار أجزاء السياسة 
النقدية ضمن اتحاد ماء وفي ظل أوضاع اقتصادية متنوعة . 


أولاً - التكامل الاقتصادي والتكامل النقدي 


عندما تنشد مجموعة من البلدان تحقيق التكامل الاقتصادي فيها بينباء يتطلع كل بلد 
في حقيقة الأمر إلى قيام منطقة اقتصادية كبيرة - هي منطقة المجموعة ككل» لتحل محل 
المنطقة الاقتصادية الصغيرة التي يقع فيها هذا البلد. وتغبض هذه المحاولات والجهود جميعاً 
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على اسس تتمثل فيا ينجم عنها من مزايا الحجم الاقتصادية . وتنوع الموارد. والتكامل بين 
الاحتياجات. وفوق ذلك كلهء إمكانية زيادة الفعالية الاقتصادية والرفاه العام. إل أن 
التكامل الاقتصادي لا ينطوي فقط على مجرد تجميع الموارد وتوسيع أفاقهاء ولكنه ينطوي 
بالأحرى على إقامة هياكل جديدة من العلاقات التي تشمل بدورها صيغاً مؤسسية جديدة 
يمكن أن تمارس في ظلها النشاطات الاقتصادية. من هنا ينطوي التكامل الاقتصادي على 
إنتقال من حالة السيادة الاقتصادية إلى حالة اخرى. الأمر الذي يجعل القرار المطروح بشأنه 
قرارا سياسياً. 


من هناء وعلى حد تعبير البروفسور ماكلب (منااطء842) فإن التكامل الاقتصادي في 
معناه الكامل. ينشد الافادة الفعلية من جميع الفرص المتاحة الممكنة التي ينطوي عليها 
التوزيع الكفء للعمل(2. إن عوامل الانتاج والسلع تتمتع بحرية الحركة ضمن نطاق 
التكامل.ء وهي تدخل كلية حيز الانتاج والاستهلاك عند النقاط التي تتعادل فيها نواتجها 
الهامشية. مع أسعارها المقوّمة بها. كما تحافظ طول الوقت على هذه النسبة 
وفي هذا الاطار الأمثل يتم تعظيم الكفاءة ويتعزز الخير الذي يعم جميع الأطراف . 


ومن الواضح أن حرية أو قابلية الانتقال لجميمع عوامل الانتاج ولجمييع 
السلع والخدمات, تمثل شرطاً لازماً للتكامل الاقتصادي. إل أنه. بقدر ما ينجم عن 
التدفقات العينية من تدفقات نقدية متناسقة. فإن تكامل أسواق عوامل الانتاج والسلع 
والخدمات وهي الأسواق الفعلية يكون مرتبطاً بتكامل أسواق العملة وأسواق السندات. ويما 
أنه يجري إستبدال المنتجات وعوامل الانتاج لقاء نقودء فإن تكامل أسواق العملة والسندات 
يجلب معه درجة عالية من تكامل الأسواق العينية: يمكن لسلعتين أن تتبادلا موقعيهماء إذا 


)0 مدااتل/اءد1] :«ملدمآ) مونم ععجعاسآ عتممومءع12 سأ اطعسوعط؟ 0# وبماكلط ور ,رمطلطاعد]! عات 
.2,282.18 .لك ,(1977 ,عوعوط 
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ما أمكن أن تستبدل إحداهما لقاء عملات أو سندات يتم التعامل عليها في سوق متكاملة ٠‏ 
من هنا فمن المرجح أن يكون التكامل النقدي وسيلة فعالة لتحقيق التكامل الاقتصادي. 
وذلك من.بين جميع الوسائل المؤدية إلى تحقيق هذا النوع من التكامل (إذا كان المقصود هنا 
هو وجود عملة واحدة أو مجموعة من العملات المتكاملةء وقيام سلطة إتحادية بسيطة. مع 
توافر عنصر نموذجي وإن لم يكن لازماً باستمرارء ألا وهو قيام سوق متكاملة 
للأوراق المالية 29 


مفهوم الحد الأدن للتكامل النقدي 

تعتمد الصيغ المتنوعة التي تعالج التكامل النقدي مدى واسعا من الخيارات التي 
تتراوح في أقصى أطرافها بين «منطقة العملة». إلى أن تصل إلى «الاتحاد النقدي» عند 
الطرف الآخر. ولسوف ترد مناقشة هذه الصيغ تفصيلاً في الجزء الثاني من هذه الورقة. 
لكن حسبنا أن نكتفى في السياق الحالي بتعريف التكامل النقدي على سبيل حده الأدن. 
وعلى أساس هذا الحد الأدنى. لا بد أن تملك المنطقة المتكاملة عملة واحدة أو مجموعة 
عملات مكفول ها حرية التحويل» مترابطة معاً بواسطة أسعار صرف مثبتة. في حين أنها 
تتمتع بحرية الحركة والتداول دون قيد أو شرط على صعيد المنطقة بأسرها. ويلزم كذلك 
تثبيت المعروض من هذه العملة أو العملات على أساس قاعدة اتحادية أو بواسطة سلطة 
أو هيئة تابعة للإتحاد. كا ينبغي أن تدخل قدرة المصارف التجارية على طرح النقود ضمن 
سلطة هيئة اتحادية ماء ولتكن مثلاً مجلساً للعملة موكل إليه ممارسة السيطرة أو الرقابة 
الكاملة في هذا المجال. ا 


كثير من الاقتصاديين سيجدون أن تعريف الحد الأدى هذا مفتقر إلى عناصر كثيرة. 
إل أنه يحدد بالفعل ترتيبات سعر الصرف وحرية تحركات رأس المال بوصفها خطوات أولية 
على طريق التكامل النقدي . وربما يكون هذا هو السبب الذي جعل المناقشات المتعلقة 
بالتكامل النقدي داخل الجماعة الاقتصادية الأوروبية قد أعطت الأولية لتثيبيت سعر الصرف 
وقواعد التدخلء لدى إقامة النظام النقدي الأوروبي. ويمثل تقرير فيرنر (8776727) في عام 
أول المساهمات لطرح وصياغة التكامل النقدي على أساس متعلق بعملات متعددة. 


(؟) يتخذ ماكلب (طناطء843) وجهة نظر ممائلة. وهو يسهب في تعداد الارتباط متعدد الجوانب بين 
التبادل النقدي والتبادل الفعلي ويخلص إلى القول بأنه «بناء على ذلك. فإن وجود نظام دولي للمدفوعات يتيح 
الدفع ومبادلات النقد الاجنبي بغير قيود أو رقابة - أي باختصار وجود تكامل نقدي - هو جزء لا يتجزأ من 
عملية تكامل اقتصادي كامل» ماكلب (صتااطء842). المصدر نفسهةء ص١3‏ . 
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التكامل النقدي: إمكانيته, وفوائده. وتكاليفه 


ألف - قضية الامكانية 

عولحت قضية إمكانية التكامل النقدي قي المؤلفات المختلفة : ف سياق إمكانية تيت 
أسعار الصرف ضمن منطقة من مناطق العملة. وقد اهتمت المساهمات الفكرية الأول التي 
قدمها كل من مندل )١151(‏ وماكينون )١19717(‏ وكينن )١1454(‏ بأن أرستء, على أساس 
محكات أو معايير معينة (السعر واستقرار الدخل وتوازن ميزان المدفوعات) الشروط التي 
يمكن وفقها العمل باسعار صرف ثابتة بالنسبة لمجموعة من البلدان» أو التي يمكن على 
أساسها الاستفادة إلى حد كبير من أدوات الثسوية الاخرى. وهذه الشروط سيكون من 
شأنها أن تقرر بطريقة غير مباشرة خصائص الأطراف المرشحة لدخول منطقة من مناطق 
العملة» أي منطقة ذات أسعار صرف ثابتة. 

ويقول مندل أن عنصر انتقال عوامل الإنتاج» ولاسيما انتقال اليد العاملة في منطقة 
معينة» يمكن أن يزيل عوامل اختلاف المدفوعات بطريقة أجدى من أدوات تسوية سعر 
الصرف. إذا ما توفر مدى كبير من الإنتاج الكثيف العمالة. ويختار ماكينون درجة انفتاح 
الاقتصاد - التي يعرفها على أساس نسبة العوامل التجارية إلى الناتج القومي الإجمالي - ى] 
يختار أيضاً الوهم النقدي. بوصفها المنافع والتكاليف النسبية التي ينطوي عليها التكامل 
النقديء بمعنى أنه كلا زاد انفتاح الاقتصاد. وكل| غاب الوهم النقدي. زادت بالتالي 
المكاسب المتحصلة من تثبيت أسعار الصرف والتى يستفيد بها عامل استقرار الأسعار. 
ويقول كيئن أنه كلما زادت عوامل تنويع الإنتاج في بلد ما . تقل فعالية المتغيرات في أسعار 
الصرف. وتزيد بالتالي أهمية سياسات التسوية الضريبية والنقدية بالنسبة لتوازن ميزان 
المدفوعات. من ناحية أخرى فإن انجرام (1157 و/147) وسيتوفسكي (14317) يؤكدان 
أن عامل انتقال رأس المال هو العامل الحاسم بوصفه آلية التسوية المطلوبة وهو أهم بذلك 
من أسعار الصرف إذا ما توفر ضمن منطقة من المناطق. أما فليمنج )١957(‏ وهابرلر 
)191١0(‏ فهها يؤكدان على التشابه في سياسات مكافحة التضخمء في حين أن ويتمان 
)١19570(‏ يتمادى فيطرح الموضوع على أساس أنه يرتبط ب «مجال من مجالات السياسة 
العامة». وفي كل هذه الآراء جميعاً يصبح بوسع أية جموعة من البلدان أن تقيم منطقة 
سعر صرف ثابت تعود عليها بالنفع إذا ما تيسر لها أن تتبع سياسات متمائلة. أو إذا 
ما انتمت جميعاً إلى منطقة تطبق فيها سياسة منسقة المعالم. 

إن معايير الإمكانية, ولاسيه] المعياران الأخيران». أوليت اهتماماً كبيراً لدى المناقشة 
التي دارت حول إمكانية (وصوابية) النظام النقدي الاوروبي. فكثير من دعاة النظام 
الاوروبي انطلقوا من وجهة نظر نقدية شاملة أو على أساس متطرف في اتباعه لمذهب كينز 
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ذا بيتمن ‏ التكزترية وأنظر اتام النق مواق جيتع كقاتة اتنان السترق برففها آله 
للتسوية في حين يولي هذا المنحى اهتماما إلى وظيفة نظام النقد الاوروبي بالنسبة للتكامل في 
اوروبا. وهناك تعليقان على هذه الكتابات: 
(!) إن النبج السائد في الكتابات المتعلقة بمنطقة العملة المثلى يتصف بطابع 
اقتصادي جزئي أو متعلق بالوحدات الصغيرة. كذلك فإن هذا النهج يفترض 
بصفة عامة توافر بيئة خارجية مستقرة. كما أنه يستخدم منهج تحليل التوازن 
الجزئي كيم| يتتبع أثر واحد من الاختلالات الحاصلة في زمن معينء وكما قال 
كوردون (05008©) (197/7) إذا كانت عوامل الاختلال خارجية. فإن أسعار 
الصرف المرنة هي أفضل وسيلة معالجة لها في ظل اقتصاد مفتوح. من هنا 
لا يكاد الأمر يكتسى أهمية كبيرة وسط عالم تسوده الاختلالات الخارجية. 
ويتعلق فيه التباين العميق بين البلدان» أكثر مايتعلق, بالخلاف في الأفضليات 
الاجتماعية إن تتصل بالمشاكل المزمنة التي يواجهها مجتمع ماءمثل التضخم 
أو اتجاهات الاجور. وإذا كنت أرى أن هذه الكتابات مفيدة بحد ذاتها. إلا 
أنها برأبي ليست بسذات نفع كبير من وجهة نظر السياسة. 


(ب) تعمد النظرية التقليدية عادة إلى التأكيد على الخصائص والمزايا الفعلية. أكثر 
من الخصائص الكامنة في طيات المستقبل. وهي من ثم ستاتيكية بطبيعتها. 

على أن هذه النقطة الأخيرة تتسم بأهمية كبيرة عند مناقشة التكامل النقدي بالنسبة 
للمنطقة العربية. فإذا ما نجم عن الفحص الايجابي للخصائص اليكلية والاقتصادية للدول 
العربية حكم متشكك إن لم يكن حكمًا سلبياً فيها يتعلق بجدوى قيام اتحاد نقدي عري» 
فليس معنى هذا بالتالي أنه لا يكون على تلك الدول أن تتولى إجراء التحولات الميكلية 
اللازمة في اقتصاداتهاء ومن ثم تنسى إجراءاتها كي يتجسد فيم| بينها إمكانات مواتية لقيام 
مثل هذا الإتحاد النقدي. والسؤال الحاسم هنا هو ما إذا كانت المنافع الاقتصادية لاتحاد 
نقدي محتمل هي من القوة لدرجة أنها تخلق إرادة سياسية أو ينجم عنها التغيرات المطلوبة. 
بما يمهد الطريق أمام قيام إتحاد نقدي تكتب له الحياة في المنطقة العربية. وليس ينبغي أن 
يأتي قيام اتحاد نقدي عربي على صورة عملية متدرجة من التجاتس ولمواءمة في مجالات 
أساسية #السياسات: الاقتصادية وسياسات مواجهة التضخم والياكل النقدية والمصرفية 
والقياسين فيا بين الاجور. 


إن الروابط الثقافية والتاريخية والسياسية تتسم على الأقل بنفس أهمية العوامل 
الاقتصادية لدى تقرير النجاح أو الفشل اللذين يصادفههما التكامل النقدي. ومن هنا يمكن 
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القول أن الإتجاه نحو إقامة اتحاد نقدي عربي إنما يلقى أهميته من أوجه التشابه الثقافية 
أو الحضارية العميقة المتوافرة بين الأطراف وكذلك من الطموحات التاريخية المشتركة 
للشعوب العربية» فضا عما هو متوافر من عوامل أخرى تشهد بالتجانس بين مناطق الوطن 
العربي . 

إن استجماع الإرادة السياسية اللازمة لإقامة تكامل اقتصادي عربي» وما يقترن به 
من تكامل نقدي. لابد وأن يستند إلى عوامل موضوعية سواء في الحاضر أو المستقبل» 
وفضللا عن ذلك فهذه الإرادة وهذا النزوع عليهما أن يصطرعا مع قوتين موجودتين أولما أن 
الدول العربية لا تملك نفس الصيغة من التنظيم الاقتصادي. فبعض هذه الدول يقوم 
اقتصادها على أساس السوق وفي نفس الوقت تعيش مستويات متباينة من تطور أسواقهاء 
في حين أن بعضها الآخرء وهي أقلية لا يستهان بهاء تمثل اقتصادات مخططة في الأصل كا 
أن التوزيع فيها لا يتم على أساس سعري . فإذا ما كان للفئة الأخيرة أن تختار الإنضمام 
إلى اتحاد نقدي اقليمى. فسوف يتعين عليها أن تقبل على صعيد هذا الاتحاد بحرية انتقال 
رؤوس الأموال واليد العاملة وأن تسمح بقيام أسواق الأوراق المالية المتكاملة بوظيفتها 
المعروفة . وهذا من شأنه أن ينال كثيراً من السيطرة المركزية التي تمارسها تلك الأطراف على 
نظمها الاقتصادية وهو في رأبي كفيل بإعاقة الوصول إلى درجة عالية من قدرة هذه 
الاقتصادات على القيام بوظيفة اجتماعية. ومن ناحية أخرى فإن السجل الطويل من الفشل 
الذي منيت به المشاريع السيئة الأعداد. أو الالتزامات التي قوبلت باستخفاف والتي تشهد 
بها محاولات التكامل الاقتصادي والسياسي في المنطقة العربية» كلها تثبط العزائم التي تدفع 
نحو تكوين إرادة سياسية واحدة وفعالة. ومع ذلك فإن التحليل الإيجابي الرشيد إنما ينجم 
عنه افتراض قوي يأتي لصالح التكامل الاقتصادي العربي. وبمدى ما يلتزم به القطاع العام 
في الحياة الاقتصادية في البلدان العربية المختلفة (بغض النظر عن توجه نظمها الاقتصادية). 
بقدر ما ينفسح المجال للتوجيه الرسمي على الصعيد التنفيذي, برغم التباين في الأفضليات 
الي تعتمدها النظم المختلفة. 


ويثور السؤال حول السبب الذي يتعين فيه. على التكامل النقدي العربي ى) نطرحه 
هنا أن يتبع نظاماً يقوم على السوق أكثر من اتباعه نظاماً يقوم على أساس مركزي. وبغير 
الإعراب عن تفضيل شخصي يكننا أن نبين في هذا السياق ثلاثة أسباب أساسية: 

(أ) إن من شأن اتحاد نقدي عربي أن يفيد من الظروف التاريخية الخاصة للمنطقة 
العربية في هذه المرحلة من التاريخ. بمعنى أن عليه أن يرمي بشكل خاص إلى 
توجيه قدر كبير من الفوائض النفطية الغير عادية التى تخص المنطقة إلى 
استثمارات انتاجية في داخل المنظقة: نفسها :رأقفل سبيل الذللك هو تأمين حقوق 
الملكية التي تعود على أصحاب هذه الفوائض في إطار نظام يقوم على السوق. 
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(نب) أن البديل غير السوقي ينطوي بالتاللي على توحيد المياكل والسلطة السياسية وهو 


أمر يكاد يكون مستحيلا فى المسعقيل المنظور. 


(ج) إن النموذج السوقي يقدم البديل الممكن الوحيد عن الأسواق الغربية التي 


يجري فيها حاليا استثمار الفوائض. 


فإذا ما انتقلنا إلى مناقشة العوامل الموضوعية الى تدعو إلى تجميع إرادة سياسية فإنه 
غني عن القول أن الوضع العربي وحده هو الذي يستطيع أن يعالج أمر هذه العوامل. 


(أ) من وجهة نظر فائض رأس المال لدى منتجي النفط العرب. فإن قيام منطقة 


نقدية عربية سيتيح قيام سوق استثمارية كبيرة الامكانات. وأمنة وموفورة 
الأمان من الناحية السياسية. كذلك. فبقدر ما تفتح حرية الحركة فإن جميع 
الامكانات الاستثمارية في المنطقة العربية أمام المدخرين» في الاستثمار الحقيقي 
في تلك المجالات بدلا من مجرد الايداع المالي» سوف يقلل من تراكم الأصول 
المالية الورقية . 


الراهنة التي تتجلى فيها المصالح النفطية للبلدان المتقدمة. ولكن ما أن تؤذن 
الحقبة النفطية بنهايتهاء فإن الخطر على أمن التراكمات الاستثمارية المالية 
المودعة في الخارج سوف يزداد على نحو كبير. 

في إطار الاتحاد النقدي. يمكن ضمان المصالح الاقتصادية للدائتين العرب في 
المستقبل عن طريق استقرار وحرية الحركة. وهو الأمر الذي لا غنى عنه بالنسبة 
لانحاد نقدي ما. ويقدر استمرار مصلحة المقترضين من أعضاء الاتحاد في تمويل 
احتياجاتهم الانمائية من واقع سوق رأسمالية رفيعة التقدم. موفورة الأمن وفعّالة 
النشاطء بقدر ما يتناسق إطار المصالح المشتركة. وتنعم من ثم بالإستقرار. 


(د) أصعب المشاكل في الاتحادات النقدية هي عادة نقل الثروة إلى المناطق الفقيرة 


من الاتحاد. ويتم ذلك في العادة إما عن طريق تمويل أوجه العجز المستمر في 
الحساب الجاري من جانب المناطق الأغنى. أو من خلال تدابير إعادة التوزيع 
المالية التي تتم لصالح المناطق الأفقر. وعلى صعيد المنطقة العربية نجد أن 
المناطق الفقيرة هي مناطق العجز الرأسمالي التي تنصف بقدرة استيعابية عالية 
وإمكانات واعدة غزيرة. من ثم فإذا ما توفرت ترتيبات السياسة المساعدة من 
جانب بلدان الفائض. وتعهدها بتوفير التوزيعات في المستقبل عبر أرجاء 
المنطقة. فإن تحولات إعادة التوزيع وكذلك إنتقال الثروة من موقم لآخر قد 
يكون أقل صعوبة في المنطقة العربية عنه في أي من مناطق العالم الأخرى. 
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(ه) وكيا سبقت الإشارة. فعندما يتسنى النظر إلى التكامل النقدي بوصفه عملية تتم 
عبر الزمنء فمن شأن فترة ابتدائية يستغرقها التنسيق أن تتغلب على بعض 
أوجه التباين القائمة حالياً. ولابد أن نتذكر أن هذا التنسيق الواجب بين 
اليلدان العربية قد يفضي بها إلى أن تشكل فيا بينها «منطقة سياسة»("© على 
حد تسمية ماريناويتمان. وفضلا عن ذلك فإن الأثر القوي الملاحظ الناجم عن 
المنازعات السياسية والذي اصيبت به التجارة الداخلية العربية والعلاقات المالية 
العربية» إنما يزيد من وجاهة الحجج الموضوعية اللاحقة التي تكاد تصادر على 
امكانية قيام تكامل نقدي . 
وف تقبيم الإمكانية العملية للتكامل النقدي العربي لابد من إيلاء الاهتمام 
والاعتراف الكافي بوظيفة هذا التكامل النقدي. وكا سبقت الإشارة إليه في الجزء الأول من 
هذه الورقة فإن الأصول النقدية تتكامل من خلال تبادل البضائع والخدمات في الأسواق. 
من بين جميع آليات التكامل الاقتصادي, فإن التكامل النقدي. كما عرفت به هذه الورقة. 
هو أكثر جوانب التكامل الاقتصادي أهمية وفعالية9». 
إن هذه الوظيفة لم تجد اهتماماً كافياً ف الكتابات الأولى الي عالجت أمر مناطق 
العملة المثى0*». وإلى جانب الملامح السياسية الاخرى للتكامل النقدي. فإن جانبه 
الوظيفي احتل مرتبة ثانوية بالنسبة للجوانب الاقتصادية واليكلية البحتة فأشير بهذا إلى 
الخطوط المقرر رسمها من حول وجود منطقة للعملة وعندما أثير الموضوع فيم| يتعلق بالنظام 
النقدي الاوروبي» اتخذ عدد من الاقتصاديين موقفا سلبياً من القضية ولاسيها ف. هيرش0» 
(191/9). مع ذلك فلا سبيل إلى أن ننكر على أساس من السجل الموجود لدينا أن النظام 
النقدي الاوروبي قد أسفر عن مزيد من التنسيق بين أعضائه وعن إثارته لقضايا تعد 
تسويتها أمراً حاسًا بالنسبة لمستقبل تطور التكامل الاقتصادي الاوروبي. 
وفي اختتام هذه المنافشة لابد من بيان أن الوظيفة العملية للتكامل النقدي ستكون 
من الأهمية بمكان بالنسبة للمنطقة العربية. فمن المعروف جيداً أن الاتجاه نحو التكامل 
زم ملمعسبيوط لفممتهم هينما لمم اأنممتتممننم1[» .ممسماتطللا ممفصبعل! صملا مممفكخ 
: دماءعموءط) 19.ولظ .ععسممتل فعاصآ صل معتلسنك مماعءعصصط, «سعللا عتأعطامزك له اكتمعسصاكنرل4 
(1967 مكوعرط تإأأووع الملا 
(4) المتطلبات الأساسية للتكامل النقدي تشمل وجود عملة وحيدة أو مجموعة من العملات المتكاملة وقيام 
سلطة اتحادية نسنيظة ويقترضن بشكل غموذجي وجود سوق متكاملة للأوراق المالية. 
(ه) لزيد من التفاصيل انظر يوشيدي ايشيياما «نظرية مناطق العملة امليف 23 .7 .ومعمه! 45ه13115) 
(4-359ل3مم . .مله ,(1975 صنل 


رت لإهله1 «. مماأ معام[ بصنا ممكلا طمم ممعت ]0 يتصمممعط اعتتاهط عطل» .طعصناط لع 
ا ل درا 19720 ععاونء0) 10.28 


ده 


السياسي والاقتصادي العربي قد افتقر دوماً إلى وجود صيغ مؤسسية كافية ومستقرة. وربما 
يستطيع التكامل النقدي أن يبيء عدداً من الصيغ المؤسسية الجديدة التي من شأنها أن 
تضفى على هذه الاتجاهات قوة اقتصادية . 


باء - منافع وتكاليف التكامل النقدي: تعليق 

إن محاولة تقديم استعراض متسق لتكاليف ومنافع التكامل النقدي لأمر يتجاوز نطاق 
هذه الورقة وإن كان بالإمكان إيراد بعض التعليقات المحددة بالنسية للمنطقة العربية على 
النحو التالي : 

(أ) في حالة تكامل نقدي عربي, فلابد أن تشهد الدول العربية خفضاً في مقتنياتها 
من الاحتياطي الأجنبي. ليس فقط عن طريق تجميع الاحتياطات» لكن أيضاً 
عن طريق خفض وارداتها المشتركة من الخارج بسبب وجود قدرة داخلية 
بالمنطقة على الإحلال محل الواردات وخفض نسبة الاحتياطي إلى الواردات. 
وفي ضوء الموقف الرأسمالي القوي لكثير من الدول العربية. فإن ما تلاحظه 
من نسب الاحتياطي إلى الواردات فيها يمكن تخفيضه بصورة كبيرة في اطار 
وجود منطقة تجارة أوسع . 

(ب) إن التكامل النقدي في المنطقة العربية سيكون مقدمة لتكامل سوق الأوراق 
المالية أما النفع العائد من تعميم تكامل السوق في المنطقة العربية فهو أمر له 
أهميته بالذات من ناحية الاستثمار الاقليمي للفوائض الالية العربية. 

(ج) إن تجربة السنوات القليلة الماضية التي تمت في ظل نظام أسعار صرف خاضعة 
للسيطرة إنما يبرر الأهمية المعطاة لفقد أسعار الصرف بوصفها أداة من أدوات 
السياسة. وعند تقرير أسعار الصرف في المدى القصير بالذات تلعب الأسواق 
الرأسمالية دوراً حاسًا. إن اتجاه تلك الأسواق إلى المبالغة صعوداً وهبوطاً هو 
أمر معروف وقد كان من شأنه النيل من دور أسعار الصرف بوصقها أداة 
للتسوية. وفي ظل وجود درجة عالية من انتقال اليد العاملة على الصعيد 
العربيء فمن المشكوك فيه أن تستطيع الحكومات العربية استخدام أسعار 
الصرف لخمض الاجور الفعلية» وذلك في ضوء قيود السياسة الموجودة حاليا. 

(د) ويقول فليمنج وغيره("© أن التكامل الرأسمالي الكامل من شأنه أن يجتذب 
رأس المال إلى المناطق الأكثر رخاء ضمن ساحة التكامل الكليةء كذلك فإن 
انتقال الأيدي العاملة بصورة كثيفة في الوطن العربي وهي ظاهرة تتصل 


0 الخريد من التفاصيل» انظر: ايشيياماء «نظرية مناطق العملة المثل». ص 54-58". 
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بالحقيقة التي تقول أن المناطق العربية الأقل رخاء لديها ميزات نسبية محتملة فيا 
يتعلق بتوفير امكانات الاستثمار الانتاجي. كل هذا يقلب آراء فليمنج وغيره 
رأسا على عقب. 

(ه) إن إنشاء اتحاد نقدي عربي يعمل على تكوين ذاتية عربية اقتصادية مشتركة 
أو حماعية للتعامل مع العالم الخارجي. ولهذا مزاياه الى ترتبط به من حيث 
القدرة على المساومة ومن حيث تأمين الإمكانات الاقتصادية . 


ثانياً: الصيغ والجوانب العملية 


صيغ التكامل النقدي 
يمكن التمييز على أساس عملي ومفيد بين أربع صيغ للتكامل: 
(١‏ ) مناطق العملة (كقععهة لإعدعىءنت) . 
(ب) اتحادات العملة (ومهزهتا لإءعمعنت) . 
(وج) المناطق النقدية (كدعءه لإتهاعمه88) . 
( د) الاتحادات النقدية (كصمنتهنا لإمداعمه84) . 
الاتحادات النقدية [كممتمنآ لزمماعده]8) , 


وتنطوي هناطق العملة أساساً على عناصر تستند إلى تعريف الحد الأدنى الذي أوردناه 
للتكامل النقدي. وهي تدخل في باب ترتيبات تثبيت شبكة عملات مع ما يتعلق بها من 
قيود على المعروض النقدي على نحو ما ذكرناه آنفا. أما اتحادات العملة فتنطوي. فضلا 
عن ذلك؛ على سياسة سعر صرف مشترك. حيث ينتهي بها الأمر إلى أن تدعو إلى ضرورة 
تكوين مجمع احتياطي للاتحاد. فضلا عن سياسة مشتركة في مجال التضخم . 

أما الترتيبات النقدية في (ج) و( د) فتشمل الرقابة والسيطرة على الأسواق المصرفية 
والنقدية. من هنا فالمنطقة النقدية هي المنطقة التي تمارس فيها جميع الصلاحيات الواردة في 
(أ) و(ب) وبالإضافة إلى ذلك فإن أنواع الأموال المختلفة (النقدء الأموال القريبة 
والودائع المصرفية... الخ) يتم تبادها بحرية في أسواق مالية متكاملة©». وأخيراً فإن 
الاتحادات النقدية تمثل أكثر أشكال التكامل النقدي تقدماً. فهي إلى جانب احتوائها على 
جميع عناصر (1)- (ج). إلا أنها تشمل أيضاً سياسة مصرفية مشتركة. وبمعنى آخر فهي 
تنطوي على هيكل مصرفي موحد في كل أنحاء الاتحاد. ومن ثم فإن الوسطاء المصرفيين من 
جميع الأنماط يعملون في هذا الصدد على أساس الاتحاد بأكمله. 


(8) سيصار إلى مناقشة مستفيضة لمفهوم تكامل السوق في الجزء الثالث من هذه الورقة . 


ون 


على أن الصيغ الأربع المطروحة أعلاه بالنسبة للتكامل النقدي لا تشمل اتحادات 
المدفوعات. إن اتحاد المدفوعات هو مجمع لعدد من البلدان ذات العملات غير القابلة 
للتحويل. وهو مقام لغرض ممارسة مقاصة تسوية بين الأعضاء. وني بعض الحالات قد 
تقدم اتحادات المدفوعات ائتمانات وفق شروط معينة وبعملات قابلة للتحويل» إلى دولة 
عضو فيه. وفي رأينا فإن اتحادات المدفوعات ما هي إلا ترتيبات للمدفوعات فحسب. فهي 
لا تنطوي على تحويل الأصول النقدية إلى أشكال جديدة. ولا هي تجعل من العملات 
المتصلة لها أعضاء في مجموعة عملات قابلة للتبادل. كذلك فهى تفتقر إلى العنصر الحيوي 
التمكل "اق سلطة اتحادية نقدية "لها 'فيمتها با عق بقن المغان:. من هنا فلا سبيل إلى 
اعتبارها من بين صيغ التكامل. 

وتنطوي جميع أنواع الترتييات النقدية على درجة من السلطة النقدية المعهود لها 
الاتحاد. وإذا كانتت هذه السلطة عند حدها الأدى في مناطق العملة. إلا أن الاتحادات 
النقدية تنطوي على نقل حقيقي للسيادة النقدية الكاملة إلى الاتحاد. على أن كلا من الأنواع 
الأربعة سالفة الذكر يثير عددا من القضايا الحيوية منها ما يتعلق بالتنفيذ. ومنها ما يتعلق 
بالسياسات ولسوف ننظر الآن في أمر هذه القضايا التي تثيرها أكثر الصيغ تقدماً وهي 
صيغة الإتحادات التقدمية . 
7 السياسة الرئيسية 

- مراحل التكامل النقدي العربي 

0 هناك مبادىء تحليلية يمكن الركون إليها لدى استعراض مراحل أي اتحاد نقدي 
عربي وعلى أية حال فإن هذا الاستعراض لابد من القيام به على أساس اعتبارات عملية 
بحتة تتعلق بتجانس الجوانب المرتبطة بصنع السياسة. وبتضييق مدى التباين بين العوامل 
الأساسية التي تقوم عليها مثل هذه التجربة. وفي تصوري أنه لابد من وجود مراحل ثلاث 
لاتحاد نقدي ما. فيعد الاتفاق على إقامة اتحاد نقدي عربي وتوقيع هذا الاتفاق. لابد من 
وجود فترة مبدئية من التنسيق بين السياسات الاقتصادية والنقدية والضريبية والمصرفية مع 
تحديد معالم تلك الفترة. وما أن يدخل الاتفاق في حيز التنفيذ حتى تسري معه أيضاً 
ترتيبات انتقالية في مجالات أسعار الصرف. وعملية تجميع الاحتياطي. وسياسات الدخول 
والتوظيف. وف نفس الوقت مبيتم العمل على وضع صيغ قانونية ومؤسسية لسوق الأوراق 
المالية العربية وسوق المع بية ى) سيتم توجيه موارد واجراءات الميزانية في البلدان 
المختلفة ضمن الوجهة ذاتها. أما المرحلة الأخيرة فسوف تمهد إلى دخول الاتحاد نفسه إلى 
حيز الوجود. مع ملاحظة أننا لم نحاول هنا أن نحدد أوقاتاً زمنية للمراحل إذ أننا نعالج 
المسألة من الناحية البراماتية البحتة. 


3ه 


باء -- نطاق التكامل النقدي العربي 

من المنطقي أن تقوم الدعوة إلى اتحادات بين البلدان العربية التي لديها تصورات 
ومؤسسات اقتصادية متمائلة ومثل هذه الاتحادات أمر مستصوب من الناحية العملية كا أنه 
يقلل من عبء مهمة التنسيق بين الأطراف المعنية . مع ذلك فالاتحادات النقدية ليست 
هدفاً بحد ذاتها أنها تخدم هدفاً عملياء ومن ثم فصوابية قيامها تعتمد أساساً على نوعية 
الغايات المتوحاة من ورائها. وفي ضوء ما سبق فإن مشاريع التكامل بين دول الخليج 
العربية أو دول الفائض العربية سيكون من شأنهاء في رأيناء التضحية با هدف الأكبر في 
سبيل الهدف الأبسط والأسرع. إن السببين الأساسيين اللذين يدفعان إلى اقامة تكامل 
نقدي واقتصادي عرب في هذه المرحلة التاريخية هما أهمية استثمار الفوائض النفطية العربية 
(إلى أقصى درجة ممكنةء» وضمن حدود المسؤولية الدولية) في داخل المنطقة العربية ذاتهاء 
وبما يحل المشاكل الخارجية التي تعانيها دول الفائض» ثم هناك أيضاً تحويل المياكل 
الاقتصادية للمنطقة العربية بما يطور الاقتصادات العربية كلها. ولهذا السبب فإن من رأينا 
أن المشاريع التي تشمل فقط منتجي الفوائض النفطية العربية ليس بها الكثير مما يزكيها 
أو يحبذ قيامها. 


جيم - توحيد العملة 

الرأي السائد بين الاقتصاديين هو أن التكامل النقدي يعني عملة مشتركة واحدة 
أو قد تكون عملة اتحادية جديدة أو تكون محصلة تجميع عملات وطنية متنوعة 
مخفضة إلى كسور مترابطة من كل منهاء أو قد تكون عملة أجنبية يعلن عن أنها ذات صفة 
قانونية في الاتحاد وقد يمضي توحيد العملة بخطى متدرجة أو في خطوة واحدة في حين أن 
الاعتبار الأساسي لدى تقرير شكل العملة الجديدة. والسرعة والطريقة التي يتم بها القبول 
بها يأتي على شكل عامل القبول من جانب الجمهور وعامل ملاءمة الوحدة الجديدة لدورها 
كوسيلة للصرف والتبادل. 

ومن الممكن أيضاً الابقاء على العملات القديمة كا هي ولكن مع ربطها معا من 
خلال شبكة أسعار صرف مثبتة. وبهذه الطريقة يمكن أن تكون جميع تلك العملات قابلة 
تماماً لكي تحل الواحدة منها محل الأخرى. وبقدر حرية تحويل تلك العملات وحرية اتتقالها 
عبر الاتحاد بقدر ما تصبح تقنياً مكافئة لوجود عملة واحدة. ويؤيد هذا الرأي كثير من 
الاقتصاديين مثل مندل (ااء0مساة) وب.ر. ألن (معلاه) (9). إلا أن هناك اقتصاديين 

(ة) «صملصلا لإمقاعمنل18 2 أت ممندإكتمتصلىة لمة ممامعتمدع 0» معالة كلامموعي؟ برازمم 
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آخرين. وف طليعتهم و.م. كوردون (07000©) يتوقفون عند هذا الأمر ملياً. فطبقا 
لكوردون لا يمكن تثبيت أسعار الصرف بصورة بائنة لا رجعة فيها بغير توافر أساسيات 
التقارب بين الأطراف. ومن هنا فإن تثبيت السعر يصبح محل تشكك من جانب القطاع 
الخاص الذي من المحتمل أن يتواصل لديه الدافع نحو المضاربة(١١2.‏ وفي حالة استمرار 
العملات الوطنية القديمة في التداول يلزم أن تفرض رقابة مسبقة على عملية عرضها في 
المستقيل. من جانب السلطات الاتحادية أو أن يكون ذلك طبقاً للقواعد الصارمة التى 
تفنها يلل الللظاف :وجة امكو بل من المتتصيرت ظيط «الفال» ' أن ريق تذاول 
عملة اتحادية جديدة جنبا إلى جنب مع العملات الوطنية القديمة. وني هذا المجال فإ 
عامل التعرف - التقبل من جانب الجمهور يستمد أصوله من واقع العادات المتأصلة نفسية 
كانت أو تاريخية, ومن ثم سيمضي بعض الوقت قبل أن تصبح العملة الجديدة محل قبول 
تام. على أن إصدار عملة موازية جديدة يسهل إدارة العرض النقدي. إلا أنه طالما 
استمرت العملات القديمة في التداول. يتعين على الجمهور أن يتحمل عمليات التسعير 
المزدوج. وعلى السلطات المعنية أن تعمد في مماية المطاف إلى استبدال العملات القديمة 
وللتعجيل بهذه العملية. يمكن أن تقوم السلطات الاتحادية بترتيب دفع الضرائب بالعملة 
الجديدة. ويمكن أن تقتصر على استعماها وحدها في حساباتهاء ويمكنها أن تقدم حصصاً 
بتلك العملة (الأسعار الآجلة مثلاً) ثم هناك الشيء الأهم ألا وهو أن توفر خصم صغير 
عليها من جانب جميع المصارف بما يتيح لها ملاحقة ومن ثم إزاحة العملات القديمة. 


دال - أسعار الصرف وقواعد التدخل ْ 

العامل الأساسي في تثبيت الأسعار هو مدى استمرارية الترتيب المتعلق بهاء ولا سيا 
فيا يتعلق بإدراك الجمهور لأبعاده. وما أسعار الصرف إلا أسعار عملات داخلية على 
السطح فقط. إلا أنها تعبر بصفة أساسية عن القدرة الشرائية ومن ثم تحمل في طياتها جميع 
الأساسيات التي تحدد في مقابل وحدة حقوق السحب الخاصة أو بنفس النسبة المئوية من 
السعر. 

وقد لا يتسنى في واقع الحياة تثبيت الأسعار بصورة بائنة منذ بداية الاتحاد. ومن هنا 
فبالإمكان. العمل بترتيبات انتقالية لأسعار الصرف إلى أن تتوفر جميع أساسيات الشمول 
أو التغطية المطلوبة. وقد يعمد اتحاد ما إلى اضفاء الاستقرار على عملاته في إطار أسعار 
مركزية معينة مع تضييق هوامش الإنحراف عبر الزمن. وبالنسبة لترتيب الشبكة. فما أن 
يحدث عبور للهامش حتى يطبق الالتزام بالتدخل مستنداً إلى أموال فورية غير محدودة. 


)0غ رع تمصا تمده لأهنهدءاصا سآ 5ع01د5 تماعءصصظ ,جره ند تعءأه1 لإلتعاعمه181» ,مهلم .]ا با 
.(1972 رووعء6 بوأزووع اتسنا ومماأععسصلوط تومماأاءعمممم) 43.ولم 


مده 


ويقع الإلتزام بالتدخل على عاتق جميع البلدان وهو ما يقود مباشرة إلى السؤال المتعلق 
بالإنضمام إلى مجمع الاحتياطي وكذلك إلى أموال التدخل في الطلب على النقد والعرض 
منه أيضاً. ويمكن التسليم بوجود سعر صرف ثابت في المدى الطويل إلى الدرجة التى يستند 
فيها إلى تلك الأساسيات؛, التي تنطوي بدورها على عرض النقد بالنسبة إلى الطلب عليه 
كما تشمل كذلك الإتجاهات المصاحبة لذلك في محال الأجور والانتاجية فضلا عن اتماه 
ميزان المدفوعات (الحسابات الجارية والرأسمالية) . 

ويمكن تثبيت أسعار الصرف بالنسبة إلى بعضها البعض من خلال شبكة عملات. 
وفي هذه الحالة لا ينبغي أن تبتعد قيمتها الفعلية عن الأسعار المركزية. وهناك طريقة اخرى 
تتمثل في تثبيت الأسعار المركزية على أساس أصل مركزي. وليكن مثلاً حقوق الدينار 
العربي أو أي تشكيلة عملات عربية» ومن ثم السماح لها بأن تتحرك معاً فقط بالنسبة إلى 
التغيير في سعر عملة في مقابل حقوق السحب الخاصة أو أية مجموعة عملات أجنبية أن 
تتاح لها الحركة بنفس المعدل المكوي. الاتحاد وتسوية الاختلالات الناجمة عن ذلك . 


وهذا يعني في نهاية المطاف تثبيتاً في داخل الاتحاد وتعويماً في خارج الاتحاد وليس هناك 
ميزة محددة للتعويم بالنسبة للعالم الخارجي وفي مقابل سلة أو خلطة أو كوكتيل من العملات 
الأجنبية التى تمثل مثلاً الوارداتِ العربية أو في مقابل حقوق السحب الخاصة. إن ميزان 
المدفوعات الشامل للبلدان العربية ونفط وارداتها لا يسمحان ها بالإفادة من عنصر المرونة في 
مواجهة العالم الخارجي كذلك فسوف يمكن من فصم بعضها عن التثبيت الدولاري البحت 
الذي لا يكاد يجد مبررا له. لا من حيث التبادل التجاري. ولا من حيث انتقال عوامل 
الانتاج . 

وفيما يتعلق بأوزان العملات الأجنبية المتنوعة داخل السلة» فسوف تعتمد على 
الوظيفة الموضوعية للاتحاد العربي وهتاك فرق كبير بالنسبة للأوزان في) يتعلق برغبة الدول 
العربية في تثبيت قيمة وارداتها وفي ميزان عملاتها واضفاء الاستقرار على عنصري الدخل 
أو العمالة وحتى بالنسبة لحدى التجاري. وقد نذهب بعيداً عن الموضوع إذا ما حاولنا طرح 
حل تقني لهذه الغايات المتنوعة. 

وفي الواقع لن يمكن تثبيت الأسعار بشكل لا رجعة فيه عند بداية عمل الاتحاد. 
فحتى يمكن للأسس التي يقوم عليها الاتحاد أن تفعل فعلهاء سيمكن الوصول إلى ترتيبات 
مؤقتة أو انتقالية بالنسبة لأسعار الصرف العربية. وقد تختار الدول العربية في الأساس 
الاستقرار لعملاتها حول أسعار مركزية معينة وقد تقرر تضييق هوامش الانحراف عبر 
الزمن. وسيكون هذا بمثابة الأسعار المركزية بالنسبة لحقوق السحب الخاصة أو الأسعار 
المحورية بالنسبة للدينار العربي الذي يتسم بدوره بسعر مركزي بالنسبة لحقوق السحب 
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الخاصة أو لغيرها من المعاملات. البديل الثاني وهو شبكة العملات ينطوي على التزامات 
متعددة بالتدخل: فا أن يتم مثلاً عبور الامش المرسوم حتى يبدأ سريان الالتزام بالتدخل 
مستنداً إلى أموال فورية وغير محدودة ويقع عبء هذا الالتزام على جميع البلدان المعنية. 
وبهذا فسيفضي بنا الخال مباشرة إلى طرح مسألة الوصول إلى تجميع الاحتياطي وكذلك 
وجود أموال تدخل إضافية وتسوية الموازين الناحمة عن هذا كله. 


والطريقة الأولى وهى طريقة الوحدة الحسابية الاوروبية هي الطريقة المفضلة في رأينا 
ومن شأنها أن تعرف وتخدد العملة المنحرفة. ومن ثم تثبّت الالتزام المطلوب بالتدخل. ى) 
أن من شأنها تعزيز وظيفة الدينار العربي بوصفه وحدة حسابية وتعطيه عدة دفعات إلى 
الأمام وقد لا يتطلب الأمر الابتعاد عن الأسعار المركزية بأكثر من هامش معين. 


كذلك فإن وسيلة التدخل قد لا تكون ممثلة في عملة احتياطي أو في العملة المعنية» 
كا أن الفرق بين الاثنتين يتعلق أساساً بإمكانية الرَسون: إل -معتادر الأموال ولق الطريفة 
الى يتم بها وضع ترتيبات التبادل في داخل الاتحاد. ولا بد للسلطة الاتحادية أن تتولى 
إصدار جميع القر ارات المتعلقة بالنقد الأجنبي وأن تتولى أيضاً تنفيذها قدر الإمكان. 


إن عناصر الترتيبات المطلوبة توجد في واقع النظام النقدي الاوروبي الذي تلعب فيه 
الوحدة النقدية الاوروبية دور عنصر التثبيت الذي يتم على أساسه وضع الأسعار المركزية 
للعملات الداخلة في النظام . إلا أن العملات الأساسية التي تدخل في شبكة واحدة تحدد 
هوامش التدخل ويتحدد على أساسها أيضاً المئؤشرات الأساسية (على أساس الوحدة النقدية 
الاوروبية) وكلها تمثل المنطلق الأساسي للتدخل . 


ولا بد للترتيبات الانتقالية أن تتيح. وفق خطوط توجيهية واضحةء امكانية اتخاذ 
اجراءات محددة لتعديل الأسعار المركزية. ولا بد في هذا السياق أن يوضع في كامل الاعتبار 
هيكل. سوق النقد الأجنبي التي يتم على ساحتها تبادل العملات بما تتسم به من خصائص 
تنافسية» وذلك لدى وضع الصياغات اللازمة لتثبيت الأسعار المركزية أو تعديلها فضلا عن 
رسم معام اجراءات التدخل . 


فإذا مالم يمكن طرح عملات الاتحاد في سوق تنافسية وإذا لم يلزم استقرار قيمتها 
حسب وحدة حسابية معينة. ففي تلك الحالة تصبح التعقيدات سابقة الذكر غير ذات 
موضوع. وهنا تعمد السلطة الاتحادية إلى وضع الأسعار حسب الوحدة الحسابية المذكورة. 
ويفضل أن يكون ذلك من خلال وسيلة التدخل. بغية التأكد من التزام جميع المصارف 
المركزية بتلك الأسعار المركزية. 


و0 


هاء - عملية تجميع الاحتياطي 

هذا التجميع لابد من معاملته على أنه صيغة عملية قصيرة الأجل تؤدي إلى قيام صندوق عربي 
لتحويل الاختلالات . وهو يتلقى الودائع بعملات الاحتياطي وبالعملات المحلية ويتولى إدارته 
الاتحاد المعنى . ويتم. بالإتفاق. تشيت وتحديد الحصص النسبية لكل من هذين الطرفين ضمن 
التجميع. وتنطوي عملية تجميع الاحتياطي على عدة قضايا معينة. قانونية ومؤسسية 
واقتصادية» تتعلق القضية الأولى منباء في إيجاز.ء بسؤال حول وضع الملكية الذي يتمتع به 
المودعون» بمعنى أنه هل الآموال الموجودة يملكها التجمع أو يملكها المودع وإن كان يديرها 
التجمع؟ القضية الثانية تنطوي على استثمار الاحتياطات على يد التجمع بما يتعلق بذلك 
من مسائل المشاركة في المخاطرة. وفي العوائد وفي توزيع المصروفات» أما القضية الثالثة 
فتتعلق بشروط الانضمام إلى التجمع الاحتياطي واجراءات الإقراض إلى بلدان العجز 
أو إلى مصارفها المركزية. والقضية الرابعة هي تصفية موازين التدخل. مع وضع 
التزامات قصوى بحسابات العملة يتحملها أي بلد بموجب القواعد التي يضعها الاتحاد في 
هذا الصدد. وأخيراً هناك قضية تجميد حسابات واجراءات التدخل الرامية إلى تسوية 
اختلالات المدقوعات داخل الاتحاد. عن طريق تحويلات الاحتياطي. وتحويلات السندات 
الأخرى» بموجب شروط معينة وعلى أساس مبالغ محددة من عملات العضو المعني. 


إن الإجراءات والقضايا المطروحة آنفاً كلها قضايا في الأجل القصير. أما في الأجل 
الطويل فلا بد من ادماج تجمع الاحتياطي في إطار صندوق نقد عربي بهدف إلى تقديم 
التمويل المتوسط الآجل وإلى إصدار عملة الاتحاد. ولتكن الدينار. في مقابل تحويلات من 
العملات الوطنية أو القطرية. ولسوف ينطوي هذا على سيطرة الاتحاد على السيولة النقدية. 
وقد يدعو إلى وضع حدود للفترات الانتقالية بالنسبة لمختلف البلدان الداخلة في تجربة 
الاتحاد. على أن الدول العربية أصبحت تملك الآن صندوقا للنقد العربيء ومن ثم يمكن 
أن يتولى هذا الصندوق بالتدريج مسؤولية الوظائف السابقة الذكر إلى أن يصبح في مرحلة 
تالية مصرفاً مركزياً قومياً عربياً. 


واو تٍ التنسيق النقدى 

لابد أن يعمل الاتحاد على أن يأخذ التنسيق مجراه فيها بين أعضائه في المراحل الأولى 
من قيامه وأن يطبق في) بعدها سياسة نقدية مشتركة تأتي لتغطي مجاللات كثيرة : 

وفى مجال الرقابة النتقدية» يتعين على الاتحاد أن ينظم مسار احتياجاته الاحتياطية 
عبر منطمته كلهال وأن يوحد اجراءات الختصم. وتدابير الأقراض النهائية أو و أقراض الملجأ 


لحن 


الأخير وأن يضفي الطابع المركزي على عمليات سوقه المفتوحة حتى ولو كانت مصارف 
وطنية معينة قد عهد إليها بالقيام بمثل هذه العمليات. 

وفي إطار ظروف الوطن العربي فإن وجود أهداف متجمعة من شأنه أن يكون أكثر 
فعالية. من الاقتصار على وجود أهداف مرتبطة بسعر الفائدة فحسب. وذلك يرجع إلى 
تخلف الأسواق الالية في المنطقة. وإلى احتمال استخدام سياسات ائتمانية مستقلة. على 
الأقل لبعض الوقت. وإلى جانب ذلك. وبسبب حجم الاستثمارات الخارجية العربية. فإن 
أهداف سعر الفائدة لا سبيل إلى تنفيذها بسهولة على نحو ما يمكن به تنفيذ الأهداف 
المتجمعة أو الشاملة ألا وهي أهداف المعروض النقدي . 


ويتوجب على الاتحاد.» لدى وضعه لأهدافه فيا يتعلق بالمعروض النقدى, أن يكون 
على معرفة من تباين الطلب على النقود لدى البلدان المختلفة. ومن الطريقة التى تعمل مها 
الزيادات أو التناقصات المتجمعة في المعروض النقدي على الانتشار عبر أرجاء الاتحاد. أما 
السؤال المحدد والمتعلق بما إذا كان الأمر يستلزم تدابير جماعية فقط لمعالجة هذا الموضوع. 
أو أنه سيعالج أيضا بواسطة اجراءات يتخذها كل بلد على حده. فذلك أمر يحدده نطاق 
تكامل أسواق السندات ودرجة التكامل التى باتت تربط بين تلك الأسواق. وهذا ما سوف 
نناقشه في الجزء الثالث أدناه. ْ 

على الصعيد التنفيذي أو العملي» وني مجال تقرير الاجراء قصير الأجل المتعلق 
بالقاعدة النقدية أو الأساس النقدي. ينبغى أن يكون لدى الاتحاد صورة شاملة عن سلسلة 
العرض النقدي في كل بلد عضوء مع توافر تقديرات احصائية عن المعلمات المهمة المتعلقة 
هذا المجال. 


وفي البلدان العربية» يتحدد المعروض النقدي. بصورة كبيرةء من واقع صاني 
الإنفاق الحكومي بالعجز. ويصدق هذا بصفة خاصة في مجال الدول المنتجة للنفط حيث 
يكون الإنفاق بالعسير هو قرين الإيرادات الصافية الأجنبية التى يتم إنفاقها. ومن: هنا فإن 
التنسيق النقدي يشمل درجة كبيرة من التنسيق المالي في المنطقة العربية. 

إن وضع الأهداف النقدية ينطوي على استخدام تماذج هيكلية تشملء فيها تشمل» 
وظائف الطلب على النقد في كل بلد.ء كا تشمل المعروض من المعادلات النقدية ربما في 
ذلك أوجه العجز المنفق الصافي والتسربات) ومعادلات ميزان المدفوعات. ومعادلات 
الأهداف المعيارية مثل مستويات النمو والعمالة والانتفاع من المواردء وما إلى ذلك من 
كيانات وتعريفات يستلزمها اكتمال أي نموذج. ان الصيغ أو الأشكال المستقاة من هذه 
النماذج إنما تربط نسبة توسع الائتمان المحلي بالناتج القومي الإجمالي.» من خلال متغيرات 
وظيفية توضع في يد الاتحاد المعني. وهذه الصور أو النماذج تنطوي على فروق قطرية 


يفك 


أو مؤسسية شاملة بما في ذلك المعلمات المرتبطة بهاء وإن كان كل هذا يدخل ضمن 
النماذج الميكلية المطروحة. 

وف مجال اليكل المصرني. لابد من السعي إلى توحيد القواعد المصرفية ووسائل 
الرقابة على صعيد الاتحاد. وينطوي جانب كبير من هذا على عمليات تنظيم واعادة هيكله 
في المجال القانون. لكن المهم في الأصل والأساس أن ينبض الميكل المصرفني ويتطور في 
إطار التكامل السوقي الجاري على صعيد الاتحاد كله. ولابد من أن تدخل ضمن سيطرة 
الاتحاد العمليات المصرفية الأجنبية والمحليةء ويلزم. قدر الإمكان. أن يخضع الوسطاء 
الماليون غير المصرفيين إلى نفس القواعد. وأن يعاملوا على الأسس الموازية لما تعامل وفقه 
المصارف التجارية . 

وفيم| يتعلق بحركات انتقال رأس المال الخارجية لابد أن يكون للاتحاد الكلمة الأخيرة 
في| يتعلق بالاقتراض الخارجي. وتقويم السندات الأجنبية. والاقتراض المصرفي من الفروع 
الأجنية . ولايد من وضع شروط للاحتياطى على ما يسمى «بالودائعم المجتذية» . 

أخيراً فإن تكامل أسواق السندات عبر الاتحاد. يمثل مطلباً أساسياً لنجاح اتحاد نقدي 
ما. ولايد من التأكيد 5 هذا الموضوع من ورقتنا على أنه من بين المهام الكبرى لأي اتحاد 
نقدي. مهمة تعزيز وتدعيم تكامل السوق. وإن السلطات النقدية في الإتحاد لتسديى خدمة 
مباشرة إلى قضية تكامل السوق إذا ما مهدت إلى إنشاء منطقة عملة. وتوحيد النظم 
المصرفية. وتوزيع السندات الحكومية عبر أرجاء هذا الاتحاد. 


زاي - التنسيق الضر يبي 

لن نجافي الواقع إذا ما افترضنا أن السؤال الام الذي ينبغى طرحه في هذا السياق 
لا يتعلق بكيف يعهد بصلاحيات مالية إلى سلطات الاتحاد ولكنه ريما يتعلق أكثريالدرجة 
التي يلزم بها توافر مركزية مالية لنجاح اتحاد نقدي ما . إن توزيع المسؤوليات المالية 
سيكون توزيعا متعدد الطبقات ضمن اتحاد نقدي مالي. في ظل وجود مسؤوليات مالية 
معينة موكلة إلى الميئات الاتحادية أو داخله صمن إطار العَتيسق الا محادي. مع وجود 
مسؤ وليات أخرى. قد تكون هى أكثرها داخلة تحت سيطرة كل بلد عضو بالاتحاد. 

وما أكثر وجاهة الطرح الذي يدعو إلى مركزية عملية الاستقرار الضريبية وسياسات إعادة 
التوزيع بوصفه] أداتين تتوسل بها السياسة الضريبية . أن الاجراءات المالية لما مظاهرها 
وامتداداتها الخارجية من بلد إلى آخر. فالاقتراض تتولد عنه أعباء عبر الزمن أو عبر 
الاتحاد. الأمر الذي من شأنه أن يؤثر على صالح الاتحاد كله. كذلك فكلفة الاقتراض تقل 
مع اتساع الحجم. كما أن أسواق السندات الحكومية إتما تعول. وينبغي أن تفعل. على 


عبياهة 


الموارد المتوفرة لدى الاتحاد ككل. ثم هناك نظم الضرائب على امتلاك السندات. ثم 
التبادل التتجاري والعائداك الرأسمالية» كل ذلك له تأثيره الحاسم على عملية الأسواق 
النقدية والمالية. لكنه ينبغي أن يؤخذ في مجموعة لا كنموذج معياري». من قبل الاتحاد. 
ولكن بوصفه جدول عمل يستلزم اتخاذ إجراءات بصلده . 


ومن منظور متطلبات الاتحاد النقديةع تتمثل العناصر التي يمكن التحويل بينها وبين 
الأصول النقدية. ف عناصر من قبيل مستوقى الإنفاق الحكومي , وحجم الضرائب المفروضة 
وتمويل القرض العام والتحويلات المالية المتعلقة بإعادة التوزيع . 


وكيا سبق إيضاحه والتأكيد عليهء فإن السياسة النقدية في الوطن العربي تعتمد 
اعتماداً كاملاً على الإنفاق المالي الصافي الذي يتحدد بصورة كبيرة جداً من واقع الإيرادات 
النفطية وتدفقات المعونة داخل المنطقة العربية. 


حاء - تنسيق السياسة الاقتصادية 

إن المبدأ التحليلي. الذي يستهدي به تنسيق السياسة الاقتصادية يقضي بتجميع 
مستويات الطلب ومحددات هيكل الكلفة (الأجور والانتاجية) ووضعها جنباً إلى جنب عبر 
الاتحاد. وفضلً عن ذلك فإن هذا التنسيق لا بد وأن يرمي إلى تسهيل الانتقال الكامل 
للموارد وإلى زيادة التجارة داخل الاتحاد ذاته. وفي حين أن بعضاً من التدابير الداخلة في 
هذا الصدد سوف يقع ضمن التنسيق المالي أو الضريبي أو النقدي أو المصرني. فإن من 
المفيد تسليط الضوء على بعض الجوانب الخاصة من هذا التنسيق في الوطن العربي. 

(!) إن العنصر الذي يقوم عليه الطلب المتجمع لأكبر عنصر وظيفي في هذا الصدد 
هو مستوى الاستثمار في كل بلد. إن إنشاء مصرف استثمارات عربي هو فكرة 
من المهم اكتشافها ونقصّيها. وإذا كان هناك بالفعل عدد' من المؤسسات 
العربية التي تنشط في ميدان تمويل المشاريع عبر المنطقة في هذه المرحلة.» لكن 
مصرف الاستثمارات العربي المقترح لا بد وأن يهدف إلى محال خاص به أي 
إلى تمويل القطاع العام واتخاذ ترتيبات المشاركة في التمويل وإلى القيام» في ظل 
ظروف معينةء بتقديم قروض برنامجية إلى البلدان العربية وهذا من شأنه أن 
يسد فجوة النمو بين الدول العربية المختلفة. 

(ب) في سبيل التشجيع على- انتقال| الموارد. قد يستلزم الأمر من أعضاء الاتحاد أن 
يقوم كل منهم بتنسيق نظم اقامة جديدة متهاودة وميسرة بالنسبة للعمال 
العرب. وأن ينشىء مكاتب لتجنيد أو تدبير اليد العاملة. وأن يوحد وينسق 
مع الأطراف الأخرى قوانين الضرائبء وأن يضع برامج الإعداد المهني للقوى 


غ/اعه 


العاملة. ولسوف يستلزم الأمر من أي بلد معنى بذلك - تضييق الفروق بين 
الأجور. الناجمة عن مثل هذا الانتقال للعمالة» وإن كان هذا سوف ينجم عنه 
بالتالي آثار تضخمية لابد من معالجتها بأكبر قدر من العناية. 


(ج2 إن تحويل نطاق الاتحاد إلى منطقة جمركية واحدة أمر جوهري لتطور التجارة 
داخل المنطقة العربية. وفي هذا المجال فإن زيادة التبادل التجاري يمثل شرطاً 
أساسياً لإمكانية إقامة اتحادات نقدية. وفي هذا المجال أيضاً فإن انشاء مرفق 
للمدفوعات العربية وللمقاصة العربية داخل صندوق النقد العربي أو بعيداً 
عنه. كل ذلك من شأنه أن يعمل على تسهيل التجارة الداخلية العربية إلى حد 
كبير. إن هذا المرفق الخاص بالمدفوعات يمكن أن يبدأ أعماله في مرحلة مبكرة 
جدأء وبحيث يسبق وصول أية أسواق للأوراق الالية إلى مرحلة مقبولة من 


طاء - الانتقال الصافى للموارد فى اتحاد ما 
يترتب على عمل الاتحاد التقدي اتتقالات في الموارد من بلدان العجز إلى بلدان 
الفائض عن طريق ميزان المدفوعات داخل الاتحاد (الحساب الجاري). تلك عملية بطيئة 
لكنها مؤكدة الحدوث. وعندما تتكامل أسواق السلع والخدمات فإن تدفق عوامل الإنتاج 
والسلع يعيد توزيع الموارد والطاقة الانتاجية عبر الاتحاد كله. وما من سبيل إلى إيقاف هذا 
الانتقال للثروة بمجرد اتخاذ إجراء ضريبي مضاد. ذلك لأن أية إجراءات محددة يتخدها هذا 
البلد أو ذاك. مع التزامه بدرجة سبق له تقبلها من تكامل السوق. لن يكون لها فعاليتها 
اللهم إلا في الأجل القصير. من هنا ينبغي على الاتحاد أن يقبل بمسؤ ولية انتقال معياري 
للموارد إلى مناطقه الأفقر على الأقل. انطلاقا من تعميم المنافع الاقتصادية (إذا لم يكن 
إنطلاقا من معايير أخلاقية). وقد لقي هذا الجانب اهتماما يليق به في إطار النظام النقدي 
الأوروبي حيث من المستهدف أن تتزايد مسؤوليات صندوق النقد الأوروبي في هذا 
المضمار. 
أما بالنسبة للمنطقة العربية فإن صوابية هذا الإنتقال المعياري للثروة والمتعلق بإعادة 
توزيعها فتبدو مقنعة بكل المقاييس فإن المناطق العربية الفقيرة في زماننا هذا هي المناطق 
الآهلة بالسكان والحافلة بإمكانات طيبة. ومن هنا فإن أي تدبير يتخذ لصالح إعادة التوزيع 
هذه سيمثل إسهاماً مباشراً إلى الخير العميم الشامل للمنطقة بأسرها. كذلك فالإنتقالات 
بحد ذاتها هي استثمار لصالح الأجيال القادمة سيمارسه المانحون. ويقدر ما يكون فيه المدى 
الزمني لفائض دخلهم الرأسمالي النسبي محدوداًء ومرهوناً بألا يقتصر في المستقبل على 


نفك 


منطقتهم وحدها. ولهذه الأسباب فإن دواعي الغيرة السياسية المتعلقة بها في انتقالات الموارد 
على صعيد اتحادات نقدية أخرى. . 2 أن تكون أخحف حدة في المنطقة العربية من 
منطلق المصلحة القومية المستنيرة في الأجل الطويل. 
هيكل السلطة في الاتحاد النقدي 

من المفيد رسم هيكل سلطة نقدية اتحادية وفق خطوط وظائف تلك السلطة ومهامها. 
أن الرقابة على الوسائل أو الأدوات النقدية بمعنى عمليات السوق المفتوحة وسياسات 
الاحتياطي وشباك الخصم لا بد وأن توكل إلى سلطة اتحادية. كذلك لا بد وأن تتول 
السلطة الاتحادية أمر الرقابة على سك العملة وأن تنفرد وحدها بحق إصدار الخصوم ذات 
الصفة القانونية. التى تتحمل هى مسؤوليتها. ومعنى هذا أن السلطة الاتحادية ستملك 
أسباب“الرقابة. الكاملة عل سميع_عتامر النقود اللإتفئعة “القيهة. 

ولسوف يبمارس الاتحاد أيضاً السيطرة على تجمع الاحتياطي كما يتولى أو على الأقل. 
يشرف على جميع عمليات السوق المفتوحة أو أسواق النقد الأجنبي. كذلك فإن المصرف 
المركزي الاتحادي سيكون هنا الوسيط الرئيسي للحكومات ينوب عنها في العمليات الدولية . 

وفيها يتعلق بالإشراف المصرنيء يكون للسلطة الاتحادية الكلمة الأخيرة في مجال 
النظم المصرفية. كما تشرف على عمليات الفحص المصرفية وتنسق بينباء كا أن السلطة 
الاتحادية لا بد وأن يمتد نطاقها كيما يشمل المصارق المحلية والأجنبية على حد سواء. 

ويمدى ما تؤثر به سياسات الائتمان على الأسواق الالية. وبما تنطوي عليه من 
التزامات بالتمويلء بقدر ما تدخل فيه تلك السياسات ضمن سيطرة الاتحاد2"'2. ويدخل 
أيضاً ضمن ولاية السلطة الاتحادية وضع نظم سقوف الفائدة وغيرها من نظم الأصول 
والخصوم . 

ويطرح السؤال عما إذا كان يتعين على المصارف المركزية في البلدان الأعضاء أن تخلي 
مكانها لمصرف الاتحاد المركتزي أم أنها ستواصل وجودها تحت مظلته. وف هذا المجال يرد 
بأن من المستصوب استمرار وجود هذه المصارف المركزية القديمة في ضوء اختلاف النظم 
واختلاف العادات المصرفية المرعية فضا عن محرد الإلفة الي يحس بها المتعاملون تجاهها. 
ويقال أيضاً أن اللامركزية ستكون عامل كبح لتتنامى المركزية البيروقراطية. إلا أن المسألة 
برأينا لا تدور حول أمر استمرار المصارف المركزية من عدمه بقدر ما يتعلق بدورها الوظيفي 
ف ظل الميكل النقدي الجديد. ومن هنا فقد يفسح المجال للإبقاء على المصارف المركزية 
القديمة شريطة أن تؤدي دور الوكيل والأدوات التنفيذية للسلطة الاتحادية. 


)١١(‏ تلزم الإشارة إلى أن سياسة الائتمان المنطوية عل “التزامات بالتمويل تعوق تكامل سوق الاتحاد بما 
ينجم عنها من إنفصام أو تشتيت للأسواق المالية. 


اهن 


وعادة ما يتطلب تنظيم هذه السلطة ثلاثة أنواع من الحيئات العاملة: هيئة سياسية 
على شكل محافظين تضع التوجيهات السياسية العامة وهيئة تنفيذية تجتمع بانتظام للإشراف 
على تنفيذ السياسة النقدية ولتوجيه أعماها المختلفة. وهيئة موظفي القطاع المصرفي المركزي 
يرأسها مدير إدارة مسؤول عن النبوض بالواجيات الفنية أو المهنية. أما الشعب الوظيفية 
الأباسية خذ] “الكيان: الركزي.: فحمدل 'ق. عبة"البصوت: والإتحضاك». .وشعية العمليات. 
الخارجية» وشعبة الإشراف المصرفي وشعبة شؤون الاتحاد وشعبة الخدمة المالية والإدارية. 
وقد يصلح نظام الاحتياطي الفدرالي بالولايات المتحدة وهيكل النظام الاقتصادي الأوروبي 
نموذجين ممثلين لما نقول. 


ثالثاً - دور تكامل سوق الأوراق المالية على صعيد اتحاد نقدي 

لا سبيل إلى المبالغة في الدور الذي تقوم به أسواق السندات في تقرير نجاح أو فشل 
الاتحادات النقدية وفي سبيل تعميق عملية التكامل على صعيدها. ومن الملائم جدا معالجة 
هذا الموضوع ضمن سياق المنطقة العربية ما دامت أسواق السندات العربية المتكاملة ستتسم 
بأهمية محورية بالنسبة لبلدان الفائض العربية. 
مفاهيم وتعريفات أساسية 

في هذا الصدد نحذو حذو سيكستوفسكي (إاواماك5) (1959) وب.ر. ألن 
(دعلاث) (19195) في التمييز بين مفهومين أساسيين: نطاق التكامل ودرجة التكامل ويتحدد 
نطاق التكامل حسب التوزيع الجغرافي لملكية السندات عبر الاتحاد. ويغطي هذا النطاق 
مباشرة سنداً معيئاً. ولكنه ما يلبث أن يمتد بطريقة غير مباشرة إلى مجال السندات القابلة 
للاستبدال. من هنا فسوف نستخدم تعبيري «ونطاق التكامل» و«نطاق تكامل السندات» 
للدلالة على هذين العنصرين. كذلك فكلمة «سند» لا تعنى فقط سنداً حكومياً أو سنداً 
مستخدماً في عمليات السوق المفتوحة. ولكنها تعني أيضاً الاصول التي تحوزها المصارف في 
عملية توسع الائتمان. 1 

أما درجة التكامل فتعرف على أساس قابلية السندات للاستبدال. إذ يتصف سندان 
مثلا بدرجة عالية من التكامل إذا ما اتصفا بدرجة عالية أيضا من قابلية الاستبدال. وعندما 
يكون ثمة تكامل شامل فإن بيع سند وشراء سند إجر.في مناطق مختلفة لن يكون من شأنه التأثير 
على سعرهما النسبى("2. إن هذا يعنى فعلا#أن .السندين أو السوقين المعنيين يعملان 
بوصفها طرقاً واسدا: وتصدق تعرينات مشامة “على أسواق العملة وأسواق السلع 


(؟١)‏ لا يعني هذا الأسعار المتطابقة. ولا أن جميع المشترين والبائعين سيتوفر لحم نفس الأسعار. 


يفن 


والخدمات وأسواق عوامل الإنتاج . ولا بد من التأكيد على أن التكامل لا يتوقف على مدى 

الاستبدال المباشر من سند إلى سند آخر. ولكنه يمكن أن محدث من خلال سند ثالث 

(وسوق ثالثة على نحو ما شرحناه فيها سبق). 

أهمية تكامل السوق للمنطقة العربية 1 
يعمل تكامل السوق على خفض التباين الحاصل بين العناصر المتطابقة من أصول 

وعوامل إنتاج ومنتجات. ومن هنا فهو شرط لازم من شروط الكفاءة9"©, 


وغالباً ما تتصف الأسواق بالمبالغة في الطرح أو بالجمود في هذا الطرح أو العرض 
أو بتشوهات معينة وكلها يمكن أن تعالج وتخف إلى حد كبير من خلال التكامل. ان الربط 
الفعال بين أسواق الأوراق المالية وبين اتساع نطاق المعروض من الأوراق المالية الناجم عن 
زيادة فعالية التكامل. من شأنه أن ينشر بسرعة أثر العمل النقدي في كل أرجاء ساحة 
التكامل . 

وفي الأسواق العالية التكامل يتجاوز الأثر النقدي نطاق الأوراق المالية التي تنطوي 
عليها مباشرة عمليات السوق المنقوصة (أو المشتراة بمعرفة المصارف) يمتد إلى سائر الأوراق 
المالية وإلى أسواق السلع والأموال أيضاً. ان نتيجة هذا كلهء من وجهة نظر ميزان 
المدفوعات, تتمثل في تسهيل تمويل العجز في المدفوعات وني تأجيل التسوية الحقيقية في 
مختلف البلدان العربية. إلا أنه بسبب الآثر القوي للناحية النقديةء فإن تباينات أسعار 
الفائدة بين المناطق المحلية المختلفة سرعان ما يتم موازنتهاء الأمر الذي يجعل السلطة النقدية 
قادرة فقط على ممارسة أثر شامل أكثر من قدرتها على ممارسة أثر قطري في بلد بعينه. 

وفي حين أن عمومية الأثر هذه تحبط العمل النقدي الموجهء إلا أنها توفر على السلطات النقدية 
مؤونة جمع قد ركبيرمن المعلومات عن مناطق الاتحاد الفرعية , فضلل عن جهود التناغم المطلوبة بين الآثار 
المترتبة على تلك المناطق. ومن بين النتائج الجانبية لهذا تلوح إمكانية تلافي صراعات 
سياسية حساسة داخل المنطقة. ومن هنا فقذ نحكم على تلك الجوانب بأنها مستصوبة 
بالنسبة لظروف المنطقة العربية. 

وكيا أشرنا من قبل. فإن مالكي الفائض من البلدان العربية لهم مصلحة واضحة في 
تطوير أسواق السندات لتوسيع نطاق فرص الاستثمار المتوفرة أمامهم. ومن ثم تجنب 
اللجوء إلى أوجه الرقابة على رؤوس الأموال. في ظل ظروف من التكامل الوثيق بين 
السنوات. من ناحية أخرى فإن المقترضين سوف يفيدون من أسواق السندات الوثيقة 


© (11) لا ينبغي الخلط بين الكفاءة وارتفاع درجة التكامل. إن درجة عالية من الكفاءة لا تمثل شرطاً 
كافياً للتكامل . 


لبيك 


التكامل. بزيادة قدرتهم على تعبئة المدخرات العربية. مع إمكانية خفض تكاليف اقتراضهم عن 
طريق المزايدة المتنافسة على السندات. 

وتعزز خطوات الاتحاد النقدي من عملية تكامل السوق, بوسائل مختلفة . إلا أنه قد يحتاج الأمر 
إلى تدابير محددة يجري اتحاذها للتعجيل بهذه العملية وتشمل تشجيع فتح فروع للمصارف». 
وخلق حوافز للمصارف لتوسيع نشاطاتها في مجال السندات والاستثمار بالمنطقة العربية. 
وتشجيع الوساطة المالية عن طريق نظم وقواعد موحدة ومتحررة من القيود. ونشر اقتناء 
السندات عبر الاتحاد كله وتطوير شبكة الإتصالات وتنسيق وتنظيم قوانين 
الضرائبء وأخيراً وليس آخراً بحال من الأحوال. تطوير سوق سندات ثانوية على صعيد 
الاتحاد لتعمل في تلك السندات الداخلة ضمن عمليات السوق الاتحادية المفتوحة مع تنسيق 
الاجراءات التى تتخذها السلطات المالية. وهناك توصيات مفيدة أخرى مطروحة في تقرير 
سرجي (6ج56) إلى الجماعة الاقتصادية الأوروبية في هذا الخصوص. 

وعلى نفس المستوى من الأهمية فإن التنسيق الزائد للاقتراض المالي الذي يحتمه وجود 
اتحاد نقدي. من شأنه أن يوجد سوقاً للأوراق المالية على صعيد الحكومات العربية قد يتم 
على ساحتها استثمار الأموال الخاصة والعامة أو الحكومية. ويمكن الاطلاع على توصيات 


محددة لتشجيع وتعزيز تكامل السوق ف تقرير سرجي الصادر عن الجماعة الاقتصادية 
الأوروبية. 


إن الآثار المترتبة على الدمج أو التكامل لسوق الأوراق المالية العربية مع الآسواق 
الدولية للأوراق المالية هي آثار تحتاج إلى مناقشة دقيقةء وذلك في ضوء حجم الموجودات 
من الأوراق الالية الأجنبية في السوق العربيةء وإن كانت هذه الآثار بعيدة عما نحن بصدد 
مناقشته في السياق الحاليء ذلك لأنه مما يتجاوز نطاق ورقتنا مناقشة التكامل للسوق 
الدولية. ومع ذلك ففي| يتبقى من الورقة يمكن إيراد عرض بالأمثلة لآثر السياسة النقدية 
الذي يمارس في ظل ظروف مختلفة بالنسية لتكامل السوق. 


انتشار الإجراء النقدي على صعيد الاتحاد 
لدى اختتام هذه الورقة نرسم فيا يلي غموذجاً نسميه نموذج التعقيدات المتوالية2"9. 


)1١4(‏ هذه المناقشة تستند إلى نظرية مستقرة ولا سيا في مرجع ألن معااهم 
.4-5 .كك .«...ممتلهعاكتمتولى لمة ممنأمعتممع:0» 


هزه 


الاجراء : 
الآثار: 


سرعة الانتشار: 


التوزع الجغراني : 


ميزان المدفوعات 
داخل المنطقة : 


التوزيع في اقتصاد مغلق 
مشتريات السوق المفتوحة من السندات» 
زيادة في أسعار السندات 
نقص في أسعار الفائدة 
زيادة في الطلب على الموازين النقدية. وزيادة في قيم المنتتج (الأسعار 
والناتئج) . 
سرعة الانتشار تعتمد عل مرونات فائدة الطلب عل النقود والسلع. 
في حين تعتمد حركة أسعار الفائدة على درجة تكامل أسواق 
يعتمد على نطاق تكامل أسواق السندات وأسواق السلع. وكلما تقل 
درجته التكاملية وتزداد محدودية النطاق. يزداد الطابع القطري للآثار 
التاحمة . 
عجز في الحساب الجاري للبلد الذي يقيم فيه حملة السندات انتقال 
للثروة لتمويل العجز. 


الاقتصادات المفتوحة ذات الأسواق المتكاملة 


الف - أسعار الصرف المرئة 


الاجراء : 


سرعة الانتشار: 
التوزيع الجغراني 
ميزان المدفوعات 
ملاحظات خاصة : 


شراء سندات بالسوق المفتوحة. 

زيادة في أسعار السندات 

هوط في الدخحل النقدي. وزيادة في قيم الناتج. وزيادة في 
الواردات. وهبوط في أسعار الصرف,» وتدفقات رأسمالية إلى الخارج 
وعجز في موازين المدفوعات في مجال الحسابيات الجارية والحسابات 
الرأسمالية . 


كيا سيق أعلاه. 
كا سيق أعلاه. 
كيا سبق أعلاه. 
أسعار الفائدة مستقرة للبلدان الصغيرة» لأتها متلقية للأسعار. ويقع 
حمل التسوية تماماً على أسعار الصرف. ويؤثر وجود تكامل للسندات 


04م٠‎ 


من عدمه على دور أسعار الفائدة في اليلدان الكبيرة. ويحد تكامل 
السندات من أسعار الفائدة بدرجة متناهية.» حيث يعتمد ذلك على 
درجة التكامل. 


باء - أسعار الصرف الثبتة 
أهم شيء في هذه الحالة بالنسبة لأسعار الصرف المثبتة» هو أنه 
لا أسعار الفائدة ولا أسعار الصرف سوف تتحرك (مع توافر درجة 
عالية من تكامل السندات). 
وني الختام» يجدر القول بأن السياسة النقدية تكاد تنعدم قدرتها عملياً في ظل ظروف 
نطاقات التكامل الممتدة والواسعةء وظروف ارتفاع درجة التكامل السوقي وتثبيت أسعار 
الصرف ضمن اقتصاد مفتوح. 
لكنها من الناحية الأخرى - أي السياسة النقدية - أ: لى ما تكون تأثيراً في ظروف 
الانغلاق. وأسواق التكامل المحدود وأسعار الصرف المرنة وبوسعها أن تستهدف بلدا بعينه 
وتصبح فعالة في الأجل القصيرحتى يتسنى لميزان المدفوعات بأن يستكمل التسوية التي يقوم بها . 


رابعاً - خلاصة واستنتاجات 
إن المتطلبات الأساسية التى يستلزمها التكامل النقدي تشمل توحيد العملة أو على 
الأقل تثبيتاً لا رجعة فيه لأبعار عرف العملات الأعضاء بالاتحاد» وفق شروط الحركية 
الكاملة والقابلية الكاملة للتحويل والتداول» فضل عن ممارسة رقابة مركزية على المعروض النقدي . 
إن التكامل النقدي في العالم العربي لا بد وأن ينظر إليه في اطار التكامل الاقتصادي 
العربي وإلى الحاجة لاستثمار معظم الفوائض النقدية العربية داخل المنطقة العربية. ولهذا 
السبب فهذا التكامل النقدي يقوم بدور وظائفي غاية في الأهمية. 
إن الجدوى العملية لمشاريع التكامل النقدي الاقليمية» إنما تعتمد على عوامل مركبة 
تشمل بدورها الخصائص اليكلية للاقتصادات المعنية وللسياسات الاقتصادية المتبعة. ومن 
اللازم بالنسبة للاقتصادات المعنية أن يقوم بينها إمكانية تبادل تجاري كبيرة وأن تكون 
متواصلة من الناحية المالية. وفضلاً عن ذلك فإن البلدان المعنية لابد وأن تشكل فيها بينها 
«منطقة سياسة» بمعنى أن توجه سياساتها إلى أكثر من وجهة ومن بينها مواجهة التضخم 
وجعل الأجور نخاضعة لتنسيق فعال بين الاطراف. 
إن العوامل الموضوعية التي تتيح إمكانية قيام اتحاد نقدي إنما تنسم بخصائص مسبقة 
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وخصائص لاحقة. وبينما تتحرك عملية التكامل النقدي عبر الزمن. فلابد أن يكون هناك 
تقييم لجدواها العملية,» مع الأخذ في الاعتبار عملية التجانس والتنسيق التي تتم بين 
البلدان الداخلة في التجربة. إن هذه النظرة الدينامية تتسم بأهمية خاصة بالنسبة للوطن 
العربي في ضوء التبعية البارزة للعلاقات الاقتصادية بالنسبة للعلاقات السياسية وفي ضوء 
عدد كبير من الأسباب التى ينطلق منها افتراض في صالح التكامل الاقتصادي العربي. ومن 
هنا فإن الإرادة السياسية التي تقضي بدخول تجربة اتحاد نقدي عربي لابد وأن تقوم على 
أسس وطيدة وموضوعية . 

وفي حين يمكن بموضوعية تبرير القرار السياسي اللازم للتجربة» فلا بد أن يكون 
هذا القرار متناسقاً على أية حال امع خيار سياسي حاسم. سيلزم في هذا المجال على الدول 
العربية أن تقرر منذ اللحظة الأول أن هدف استثمار معظم فوائضها المشتركة في داخل 
منطقتها مع ما ينتج عن ذلك من تطور يلحق بنظمها الاقتصادية» لهو هدف. يستحق 
التضحية.ء ويستأهل القبول بنظام اقتصادي جديد قد لا يكون اختيارها الأول. ولسوف 
يمثل هذا مشكلة للدول التي لا توجه اقتصادياتها ناحية السوق. إذ أنه يبدو أن غوذج 
السوق من تماذج التكامل النقدي هو الذي ستتوفر له أفضل فرص النجاح في ظل الظروف 
الحالية والمستقبلية للمنطقة العربية. 

ولقد حرصت هذه الورقة على أن تطرح أربع صيغ للتكامل النقدي والفرق بين كل 
من تلك الصيغ هو مسألة من مسائل الالتزام السياسي ودرجته أكثر من كونه مسألة من 
مسائل التحليل الاقتصادي ومن هنا فبصرف النظر عن نوعية الصيغة التي يقع عليها 
الاختيارء فإن التكامل النقدي يثير قضايا تنفيذية غاية في الأهمية سواء في مراحله 
التحضيرية أو عندما ينطلق إلى حيث العمل به بصورة كاملة. 

ولقد نوقشت مسألة نطاق التكامل في الوطن العربي. وما إذا كان يشمل المنطقة 
بأكملها ولا يقتصر على دول قليلة منها. وفي التخطيط للمراحل اتحاد من هذا القبيل. فإن 

من المتصور البدء بفترة أولية للتنسيق بينها فترة من الترتيبات الانتقالية وذلك قبل أن 

يدخل الاتحاد إلى حيز التنفيذ الكامل. وت الترتيبات الانتقالية تنسيق سعر الصرف ٠‏ 
وتنميق السياسات النقدية والضريبية 0 التجمع الاحتياطي المشترك بمهامه مع تنسيق 
شتى جوانب السياسة الاقتصادية . 

ولقد نوقش أيضاً موضوع تكامل السوق بوصفه شرطاً ضرورياً لفعالية إدارة النقد أو 
الادارة النقدية. مع ذلك. فإلى جانب منافعه العملية» فإن التكامل بين الأسواق. ولا سيا 
فيا يتعلق بأسواق الأوراق المالية. يكتسب أهمية خاصة بالنسبة للاستثمار الاقليمي 
للفوائض النفطية العربية. 1 


نك 


وكا يحدث في أي اتحادء فإن انتقال الموارد إلى المناطق العربية الأفقر أمر لازم 
لإمكانية تطور التكامل النقدي العربي في المستقبل. إن هذه الانتقالات للموارد سوف تثير 
مشاكل أقل في المنطقة العربية ما أثارتها في مناطق أخرى من العالم. 

وعلى سبيل إيجاز المناقشة. فقد أوردنا تحليلا تمثيلياً لكيفية توزيع العمل النقدي على 
نطاق اتحاد ماء ا تم الإفادة من الافتراضات المختلفة المتعلقة بمدى انفتاح الاقتصادات 
المعنية وبدرجة تكامل السوق وواقع نظم أسعار الصرف المعمول بهاء وذلك لتتبع مدى 
وواقع هذا الانتشار. 


ارون 


التنعقسبف 
عبدالمنعمالسيّدعلي 


قد يكون غريباً حا أن أعقب على ورقتين في موضوع واحد كتبتا من قبل باحثين 
اثنين في ندوة واحدة مثل هذه. ولكن فرض علي أن أفعل ذلك بشكل فجائي -وفٍ فترة 
فضيرة خداً:. غير أن ها 'تحفف :من :هد العيء هو فشن «التداخل في المواضيغ: الى تم 
بحثها في الورقتينء. بالاضافة إلى أن البعض الآخر مما ورد فيهما قد أشير إليه في الأبحاث 
الأخرى التي القيت في هذه الندوة مسبقاً. فالورقتان تبحثان في: 
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0365 1ل2ل140 لمح د5عاعداروط0 ع[لررموصوعظ ,كاأعمعى. 


إلا أن ورقة الدكتور ميديو تبحث في التكاليف والمنافع» في حين تبحث ورقة السيد 
محمود سقباني في الأساليب (80008118365) والنواحي العملية للتكامل النقدي. ولا بد في 
ذلك كله من أن يكون هناك بعض التداخل والتكرار. 

فقد أشار الدكتور ميديو إلى أنواع التكاليف التي يحتوي عليها الانضمام إلى منطقة 
سعر صرف ثابتء, وأهمها فقدان السيطرة على وسيلة مهمة من وسائل السياسة الاقتصادية 
لمواجهة اختلال مهم في التوازن الخارجي والناتج عن أسباب عديدة أهمها التغيرات في كلفة 
الأجور وظروف الطلب. كما أشار إلى فقدان الهيمنة على عرض النقد القومي. وميّز بين أثر 
ذلك على التغير في عرض النقد الناتج عن عوامل نقدية داخلية (لاع02 ع5:0مأ) وكذلك 
التغير في عرض النقد الناتج عن نقد خارجي (لإعههم علأكاناه )» وبين أثر حجم الاقتصاد 
ومدى قابلية رأس الال على الانتقال وحرية حركة رأس الال والمقايضة بين التضخم 
والبطالة في ذلك كله. كيا ميز بين السياسات القائمة على السوق. والأخرى القائمة على 
الحكومة في عمليات التعديلات الناتجة عن تثبيت سعر الصرف. وأشار إلى أثر السياسات 
الحكومية في التخفيف من حدة الاختلال الخارجي سواء فيما يخص آثارها التوزيعية 
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أو الاقليمية. ثم انتقل إلى تعداد منافع المشاركة في منطقة سعر صرف ثابت وهي لا تمخرج 
عما ورد في الأدبيات الاقتصادية الأخرى. ثم عدد العوامل المؤثرة في تلك التكاليف وهذه 
المنافع وأهمها: قابلية العمل ورأس المال على الانتقال بين أقطار المنطقة المذكورة» ومدى 
تنوع المنتتجات المحلية. ومدى إنفتاح الاقتصاد الواحدء بمعنى خصة السلع الداخلة في 
عمليات التجارة الخارجية بالنسبة للانتاج الكلل. ومدى الوهم النقدي. ومدى تقارب 
معدلات التضخم في أقطار المنطقة. وأشار في هذا الصدد أخيراً إلى درجة التكامل في 
السياسات الاقتصادية ومدى التوافق بينها. وميز بين المدرسة (الاقتصادية) و (المدرسة 
النقدية) في الأسبقية بين التكامل النقدي والتكامل الاقتصادي ما هو معروف لديكم جميعاًء 
خاصة عند بحث النظام النقدي الاوروبي. ولكنه شكك في صحة موقف (المدرسة النقدية) 
وأشار إلى أن ما تذهب إليه هذه المدرسة حول التحول نحو مركزية السياسة النقدية 
والمصرفية قد يزيد من الاختلال في المدفوعات بدلاً من أن يخفف منه. وإلى أن زيادة حرية 
الحركة في رأس المال والعمل قد تؤدي إلى نفس النتيجة. والذي يهمنا هنا هو ما استنتجه 
في النباية حول علاقة ذلك كله بموضوع التكامل النقدي العربي. فأشار إلى أنه من غير 
المحتمل أن يكون أمراً مرغوباً أو حتى متصوراً انشاء سعر صرف ثابت - أو عملة 
موحدة - بين البلدان العربيةء» بسبب الاختلاف الشديد بين اقتصاداتها وهياكلها 
الاجتماعية - والسياسية. وكذلك لضالة حجم التجارة بينها مقارنة بحجم تجارتها مع 
الأقطار الصناعية, مما لا يجعل تثبيت سعر الصرف بين عملاتها عامل مساعداً على توسيع 
التتجارة بينها. ويؤ كد هنا ما ذهب اليه البروفسور تريفن كبديل لذلك حول اتباع سياسات معتدلة 
تهدف إلى تقوية وسائل تمويل موازين المدفوعات وتقليل الفوارق في معدلات التضخم والحد 
من التقلبات في أسعار الصرف. ولكنه يستدرك بالقول أن الوضع قد يختلف بالنسبة 
للأقطار العربية الصغيرة ذات اللخصائص ولمشاكل المشتركة. وهو هنا يشير إلى الأقطار 
العربية ذات الفوائض الالية النفطية. فيرى أن بامكان هذه الأقطار أن تقيم عملة موحدة 
بشكل تدريجي نوعاً ما. ولكن منافع ذلك برأيه ستنعكس في الغالب في الحقل المالي وليس 
في ميدان التجارة بينها. من ذلك تقليل كلفة الادارة المالية والحصول على المعلومات والحافز 
على الابتكار. 

كا أن استقرار القوة الشرائية للعملة الموحدة بالنسبة لسلعة مهمة كالنفط سيجعل من 
تلك “العملة: موجودا ماليامرعويا' غالبا يا إلى جنب مع العملات القيادية ل 
كالدولار الأميركي ووحدة النقد الاوروبية (5©10). وهو ما يذهب إليه تريفن أيضاً. 

ومع أني أتفق مع الدكتور ميديو في كل ما جاء به. إلا أني أجد أنه لم يزدنا ايضاحاً 
حول امكانات التكامل النقدي العربي تأسيسا على ما بيّنه في بحثه حول كلفة ومنافع 
التكامل النقدي بالشكل الذي حدده. ثم أنه حصر بحثه في اسلوب واحد من أساليب 
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التكامل وهو (اقامة منطقة سعر صرف ثابت). وكان ضرورياً في اعتقادي أن يشير إلى أي 
اسلوب. أو اضافة أخرى. وبتفصيل أكبرء لتحقيق تقارب نقدي عربي فعال يمكن له أن 
ينتفع من الخصائص الاقتصادية .العامة التي تربط هذه الأقطارء كلل أو جزءاً. بعضها 
ببعض. أما بحث الدكتور سقباني فقد كرر في بعض أجزائه منافع وتكاليف التكامل 
النقدي ولكنه أشار إلى ضرورة بحته من الناحية الداينميكية وذلك لأنه مخلق هياكل 
اقتصادية ومؤسسات جديدة ليست اقتصادية صرفة فقط وإنها سياسية أيضاً . ولهذا فإن 
القرار الأساسي هنا هو سياسي. وهو أمر لا نستطيع أن نختلف فيه معه. ومع ذلك يعرف 
الباحث التكامل الاقتصادي كى) عرّفه البروفسور ماكلوب تعريفاً ستاتيكياً على أساس تساوي 
النواتج الحدية و/أو المنافع الحدية لكل وحدة من التكاليف الحدية.» مع الأسعار الحدية 
لسلع الانتاج والاستهلاك. وهو مما يؤدي إلى تعظيم الكفاءة والرفاهية للجميع. 

ويذهب الباحث إلى أن التكامل النقدي هو وسيلة فعالة لتحقيق التكامل 
الاقتصادي. ويرى أن ماكلوب يوافقه في ذلك. غير أن العبارة التي يقتبسها عن الاقتصادي 
الأخير(فيص8 ه.ه. ال امش 48). لا تؤيده في ذلك بل تشير فقط إلى أن التكامل النقدي 
هو جزء لا يتجزأ من التكامل الاقتصادي الكامل. ولكن الباحث أحسن إذ أشار إلى أن 
نجاح أو فشل التكامل النقدي يعتمد على روابط ثقافية وتاريخية وسياسية لا تقل أهمية عن 
العوامل الاقتصادية الميكلية وعوامل السنياسات المشتركة وهو أمر لا يمكن اغفاله أبداً. وقد 
أشار هنا إلى مدى انطباق ذلك على الوضع في الأقطار العربيةء وإلى اختلاف التنظيم 
الاقتصادي في كل منها اختلافا بيّناء مما قد يعيق حركة عوامل الانتاج بينها بصورة حرة 
ولا يسمح بتكامل أسواقها المالية إن وجدت. 

وقد وضع الباحث حداً أدنى للتكامل النقدي بشكل (منطقة عملة واحدة) أو عدة 
عملات قابلة للتحويل فيم| بينبا بصورة حرة ولكنها مرتبطة مع بعضها بأسعار صرف ثابتة 
وتتمتع بحرية حركة كاملة ضمن المنطقة. كما أكد في ذلك على ضرورة تحديد عرض العملة 
من قبل سلطة نقدية مركزية واحدة تخضع لها البنوك التجارية أيضاً من حيث قابليتها على 
خلق النقود.ء كما تكون لها هيمنة كاملة على النقد الأساس(ثنزع«ه0م لعمع«وم طهن11). كما 
أكد أن حرية حركة رأس المال وتحديد ترتيبات سعر الصرف هما عنصران أساسيان في 
التكامل النقدي . 

ثم بحث عن إمكانات التكامل النقدي وأشار كذلك. كما في البحث السابق إلى 
منافعه وتكاليفه. وكان من جملة ما قاله هو أن انتهاء عهد النفط 2 
مخاطر تراكم الاستثمارات المالية في الخارج. وليس واضحاً كيف ومن أين سيمكن الحصول 
على مثل هذه التراكمات عندئذ. ذلك أن التراكمات المالية الجارية مرتبطة بالنفط ارتباطاً 
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وثيقاً. وهي ستقل بشكل مهم في عهد ما بعد النفط. فكيف ستتراكم إذن إن لم تكن قد 
انفقت مسبقاً على أغراض التنمية الاقتصادية والاجتماعية في الوطن العربي؟ 

ويشير الباحث إلى أن الأقطار العربية الفقيرة في رأس المال هي ذات طاقة استيعابية 
كبيرة وامكانات واسعة ولذلك فإن التكامل النقدي قد يقود إلى انتقال الثروة إليها مما يعزز 
من امكانات هذا التكامل وفوائده بالنسية لهذه الأقطار. 

أما بالنسبة لا أشار إليه الباحث حول المضامين الالية للتكامل النقدي. ومن أن 
فقدان الهيمنة على عرض النقد يعت أن تمويل العجز لن يتم إلا بالاقتراضء» ومن أن 
تكامل أسواق المال سيجعل السياسات الالية الحادفة للاستقرار في مناطق معينة عديمة 
الجدوى فإن الباحث لم يستطع أن يوضح أسباب ذلك بصورة مقنعة. ولا أشار إلى مدى 
انطباق ذلك على بلدان عربية تهدف إلى مثل هذا التكامل النقدي. ومن الطبيعى أن تكون 
هناك -شرؤزة: للعميق عن الاك لاله والهدية عل “ندى النطلئية الكاملة قتديا 
واقتصادياً. وذلك هو هدف أساس للتكامل الاقتصادي عموماً. ومن الواضح أن الباحث 
ينسى أننا إذا تكلمنا عن التكامل الاقتصادي العربي فإننا لا نعتقد أن أحدا ما منا - نحن 
العرب - ينوي أن يقف عند هذا الحد. فإن الباحث نفسه يشير إلى المضامين السياسية 
للتكامل الاقتصادي عموماً. مما يتطلب بالضرورة الكلام عن منطقة واحدة وليس عن 
أقاليم أو أقطار متعددة. ينطبق ذلك بصورة خاصة على مفهوم الوحدويين العرب لمعنى 
وطبيعة وأهداف التكامل الاقتصادي - والنقدي - العربي. 

إثم يشير الباحث إلى أنواع أو أساليب (28091111:65) التكامل النقدي ويفصل فيه 
تفصيلا جيداً . غير أن هناك اعتراضاً واحداً هنا حول ما سماه ب (التسعير المزدوج) 
(ع10,م عاطناه) نتيجة وجود عملة موازية للعملات المحلية. إن الباحث لم يستطع في 
اعتقادي البرهنة على ذلك. كما لا نستطيع أن نجاريه في وضع خصم بسيط على العملة 
الموازية كي تطرد العملات القديمة عملا بقانون (هطاوة:0) - جريشام). إذ كيف يكون 
ذلك مكنا في منطقة موحدة نقدياً؟ وهل يمكن أن يؤدي ذلك عملياً إلى تحقيق التكامل 
النقدي المطلوب؟ هذا سؤال أرى ضرورة الاجابة عليه في ظل ظروف اليوم وليس ظروف 
الدولة العثمانية البائدة . 

أما بالنسبة لتكامل الأسواق المالية وضرورته للتكامل النقدي فإنه مرتيط بحرية حركة 
رأس المال. إن الأمر لا يتعلق بكون الأوراق الالية قابلة للتبادل فيا بينها وإنما بقدرة وحرية 
رأس المال في الانتقال من سوق محلية أو قطرية إلى أخرى. كما أن الأمر المهم الذي يجب 
ألا ننساه هو أن الفوائض النفطية هي فوائض حكومية أصلً. وأعتقد أن الكلام عن 
الأسواق المالية بالمعنى التقليدي لها يخرج عن نطاق بحث التكامل النقدي العربي لأن 
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الفوائض الالية العربية الحكومية هي المصدر لكل رؤ وس الأموال التي تتحرك في بلدان 
التفط العربية. ى| لا نرى علاقة بين قابلية الأوراق المالية على الاستبدال مع بعضها وبين 
التكامل النقدي وإنا لذلك علاقة بحركة رأس الال الى هي جزء لا يتجزأ من عملية 
لقال الذكور. ا ا 

وأخيراً فإني أرى تناقضاً في استنتاجين وصل إليهها الباحث ء حيث أشار 
أولا إلى ضرورة وجود تبادل تجاري واسع بين دول المنطقة التي تسعى إلى تحقيق 
التكامل النقدي بينهاء ثم يعود فيقول بعد عدة أسطر من ذلك أن الظروف الاقتصادية 
والسياسية للبلدان العربية في الظرف التاريخي الحاضر تنشىء ميلا نحو تكامل نقدي عربي 
مع أنه نفى ذلك سابقاً في مكان آخر. ثم يقول ان ذلك قرار سياسي يجب أن تتخذه 
بلدان عربية ذات نظم اقتصادية مختلفة. . . فكيف يمكن التوقيق بين هذه الآراء يجتمعة؟ 


وأخيراً. ومع تقديري لكلا الباحثين. إلا أني أرى أنما لم يحاولا تمامء وإنما على 
نطاق ضيق جداًء أن يبينا مدى انطباق ناذجهها وأساليب بحثيههما والنتائج التي توصلا إليها 
على موضوع بحثيه| أصل وهو التكامل النقدي العربيء سواء انطبق ذلك على أجزاء 
أو مناطق أو أقطار معينة من الوطن العربي أو على اقطاره كاملة. ومع أن البحث النظري 
هو أمر مفيد حَّء إلا أن فائدته ستكون محدودة إن لم ينظر في مدى انطباقه على الواقع 
العملٍء وإن لم نخرج منه بنتائج - تقريبية على الأقل - يمكن الاستفادة منها في رسم 
سياسة اقتصادية حالية أو مستقبلية يفيد منها المجتمع عموماً. 
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اللمناقشات 


معبد الجارحي : إن ورقة الدكتور ميديو تنظر في امر الظروف والشروط التي طرحها 
مندل لوجود منطقة عملة مُتْلَه وبعد مناقشة كل شرط على حدة يصل إلى أنه في حالة 
الظروف الراهنة فإن المنطقة العربية لا تشكل منطقة عملة مُمْلَء ومع ذلك فلا بد من 
ملاحظة أن تلك الشروط كان قد عبّر عنها في مؤلف مندل بطريقة فضفاضة جد وإن كان 
بعضهاء ك] لاحظ المؤلّفء. يتعارض مع البعض الآخر. ومن ثم فهي تتطلب مزيداً من 
الدراسة النظرية والتجريبية . 

وثمة مج مختلف ولكنه قد يكون أكثر فائدة قال به روبرت فاوبل حيث يقترح 
مقياساً آخر لكلفة التكامل النقدي . 

إن كلفة التكامل النقدي يمكن النظر فيها حسب هذا النبج على أنها تتكوّن من نقاط 
ثلاث : 

١‏ - السياسة العامة النقدية بما في ذلك تنسيق معدّل التضخم وهو ما يمكن أن 
يؤدي. في ظل الفرض الكينزي للمراوحة المستمرة بين البطالة والتضخم. إلى وجود بطالة 
لا لزوم لها في بعض البلدان الأعضاء وتضخم لا لزوم له أيضاً في بلدان اخرى. ومع ذلك 
فإن هذا الافتراض الكينزي الذي يعرف على أنه منحنى فيليبس قد تعرض إلى نقاشس 
وجدل كثيرين. 

؟ - إن الحكومات تفقد حريتها في زيادة إيرادها عن طريق التضخم الذي يمكن 
الحصول عليه من خلال ممارسة السيادة ومن خلال الاجراءات المالية. وهذا أيضاً وهم . 
لمنحتى فيليبس وقد أصبح من الصعب جداً الدفاع عن التضخم على أنه سياسة للحصول 
على الدخل . 


م - إن أثر تحرّكات سعر الصرف على استقرار الأسعار المحلية إما يقل (ني ظل 
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استقرار سعر الصرف) أو يستبعد (في ظل توحيد العملة). وعلى نحو خاص فإن التغيرات 
الشكلية أو الاسمية في سعر الصرف قد يثبت معها أنها أقل كلفة باعتبارها وسيلة من 
وسائل التسوية. ويذكر أيضاً أن المتعاملين 0 الساحة الدولية يبدون وكأنهم مستعدون 
لكي يتوافقوا مع أسعار الصرف الاسمية بأكثر مما يتوافق المواطنون العاديون مع مستويات 
التغير في السعر المحليٍ . 

وفيا يتعلق بهذه الكلفة الثالثة يقترح فاوبل مقانا ورف بالم الله الك 
لتغيرات سعر الصرف الحقيقية في إطار عضوية محتملة لاتحاد نقدي ما. 


وفيا يتعلق بالحالة العربية سيكون من المفيد لطر فيا إذا كان قياس هذه الكلفة 
سيرج المنافع العائدة من انحاد نفدي عربي. ولقد أجازف بالقول بأن هذه الكلفة ستكون 
عند حدّها الأدنى في العالم العربي إذ أن سياسة سعر الصرف قد ينظر إليها بوصفها ذات 
أهمية اقتصادية بسيطة على الصعيد المحل. 

وأخيراك يشير الدكتور على نحو يثير الاستغراب إلى «عملة مشتركة تنصف 
بالاستقرار من حيث القوة الشرائية. . . وان النفط قد يتأكد أنه أصل مالي جذَّابِه. وإني أرى هذا 
الأمر يحتاج إلى مزيد من الايضاح . 
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أكثر مر ص ا العمل الايجابي . 


خير الدين حسيب: أرجو أن أبينّ للزملاء من المساهمين غير العرب. أن إصرار 
العديد من المساهمين العرب في هذه الندوة على الكلام بالعربية لا ينبع دام من عدم قدرة 
على التحدّث بها ولا من شوفينية قوميةء وإنما لأننا نريد إغناء لغتنا القومية بالتعابير 
والمصطلحات الاقتصادية. وإن إحدى وسائل ذلك هو أن تناقش الأمور والقضايا 
الاقتصادية بالعربية» ومن هنا جاء حرصنا على أن نناقش في هذه الندوة باللغة العربية 
مساهمة في هذا المجال. 


أود أول أن أبدي , بعض الملاحظات حول بحثي الدكتور ميديو والدكتور سقبانٍ 
وأعتقد أنه من الصحيح و يحكم علي ويقيّم هذان البحثان ليس بشكل مرّد 
وإنما بمقياس مدى معالحتهما الموضوع الذي كلفوا به في إطار محطط الندوة وهو «التكامل 
النقدي العربي: فوائده وعقباته الاقتصادية وصيغ تحقيقه» الذي ساهم ف إعداده.» ضمن اللجنة 
التحضيرية. الدكتور سقباني نفسه وأخذ على نفسه إعداد البحث بموجب مخططه التفصيلي. 
ويبذا المعيار نجد أن البحثين قد عالجا الجوانب النظرية للموضوع بشكل عام دون التصدّي 
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إلى تطبيق ذلك على النطاق العربي. ومن أجل ذلك فإننى أرجو أن تتركز المناقشات التالية 
من المساهمين في الندوة على معالجة الجانب: التطبيقي للموضوع عملياً. لأننا سبق أن 
خصّصنا الجلسة الأولى من الندوة لناقشة الجانب النظري منه عند مناقشة بحث الاستاذ 
وليامسون . 

كما أودٌ أن أبيّن أننى في إطار هذا التصور أجد تناقضاً واضحاً في بحث الدكتور 
ميديو. ففي حين يشير في الصفحة الأولى من بحثه. وتبريراً لاقتصار بحثه على الجوانب 
النظريةء إنه «ولأنه لم تتح لي فرصة المعرفة المتعمّقة باقتصاديات البلدان العربية فلن تبذل محاولة في سياق 
البحث لتطوير الجزء الثاني من القضية (بالبحث ع إذا كانت المعايير أو المحكمات العامة من خلال قياس 
صوابية هذا التكامل تنطبق على البلدان التي يتناولها البحث - البلدان العربية)» حيث يكون من الأفضل 
تقديم عرض موجز لأبرز النقاط النظرية المطروحة في المناقشات التي جرت مؤخراً بصدد موضوع التكامل 
النقدي» . 

ولكنه رغم ذلك يعود في الصفحة الأخيرة من بحثه وفي خاتمته فيقول «باديء ذي بدء. 
إذا ما نظر المرء إلى تلك البلدان ككل, فلقد يبدو من المستبعد أن تكون إقامة سعر صرف مثبت - ناهيك 
عن عملة مشتركة - أمرأ مستصوباً ولا حتى ممكن التصور وذلك في ضوء تنوّع اقتصادات تلك البلدان وتنّع 
أو تباين هياكلها الاجتماعية والسياسية...» الخ. وبودي أن أتساءل من الدكتور ميديو كيف 
توصّل إلى هذا الاستنتاج إذا كان بحثه قد اقتصر على الجوانب النظرية ولم يتطرق إلى 
جوانبه التطبيقية العربية كا ذكر في بداية بحثهء وكان بحثه خالياً من تطبيقه العربي. إن 
الخاتمة تكون عادة تلخيصاً لا تم مناقشته وتطويره من آراء وأفكار خلال البحث. فكيف 
يصدر حكمًا على ما لم يتصدٌ لبحثه وقال أنه أصلاً غير مؤهّل لبحثه. 

وتدليلاً على استجابتى لما طلبته في أول كلمتى بأن تتوجه المناقشات حول هذين 
البحثين إلى الأمور النطريقية الغرييةء فإنني أبدأ قبل غيري بذلك. 

هنالك قول مأثور يقول «صديقك من صدقكء. وإذا كان ذلك يجب أن يسود بين 
الأصدقاء. فهو أحرى بأن يكون أساساً لأي نقاش موضوعي بين الاخوة العرب. 

وانطلاقاً من ذلك. وبقدر ما يتعلّق الآمر بالكثير مما قيل حول الامكانيات الفنية 
لوحدة نقدية أو تكامل نقدي خليجي» بصيغ وأشكال مختلفة, أودٌ أن أبيّن ملاحظتين: 

الأولى: إن النفط وهو المورد الأساسي لأقطار الخليج العربي. ليس سلعة اقتصادية 
عادية فقطء وإنما هو سلعة «اقتصادية وسياسية». وأن أقطار الخليج. وخاصة عندما يتكلم 
الكثيرون عن الخليجٍ العربي الصغيرء ما كان لها أن تتمكن من السيطرة النسبية على تحديد 
أسعار تفطهاء والتحكم النسبي والمحدود حتى الآن فق التحكم في إنتاجه.ء بل وما كان ها 
ان تستقل ابتذاءء لولا أنها كانت جزءاً من وطن عربي وأمة عربية اعتبرت مصالح ومصير 


الليكن 


الخليج العربي جزءاً من مصالح ومصير الأمة العربية» واعتبرت ذلك جزءاً من الأمن 
القومي العربي» ودخلت من أجل ذلك معارك مستمرة مع الاستعمار الغربي من اجل تحرير 
وحماية مصالح الأمة العربية. وبضمنتها الخليج. ودفعت من أجل ذلك الكثيرء كان منها 
ضريية الدم, وكان آخرها وليس أخيرهاء حرب اكتوبر / تشرين الأول 197 والتي كانت 
عاملاً أساسياً في تحقيق ما تم في محال النفط . 


وانطلاقاً من هذا الفهم. فإن أي تصور لإمكانية أقطار الخليج. وخاصة الخليج 
الصغير. أن تعمل وتحقق وحدة نقدية بمعزل عن الأمة العربية هو تصوّر فني يتجاهل 
اعتبارات الأمن القومى الخليجئ الذى لا مكن أن يتحقق إل مد من أمن 'قومن: عخرين) 
إذ من الصعب ا كانه محافظة أقطار الخليج على القيمة الحقيقية انيتا النفط 
والمحافظة على سلامة ودائعها واستثماراتها في الغرب بدون الثقل العربي والحماية العربية. 
ومن المفيد لنا جميعاً أن ندرس ونتمئّل بعناية الأخطار المحتملة على الاستثمارات العربية في 
الغرب التي أشار إليها الأ برهان الدجاني في جلسة الأمسء ومن المفيد لنا أن نتصوّر 
ما يمكن أن يقدم عليه الغرب بعد أن ينضب النفط أو يكاد وحين تكون في حوزته ودائع 
واستثمارات عربية هائلة, فإذا كان الغرب يتردد الآن في الاقدام على طرات جريئة كهذه 
رفيا منه على استمرار تدفق النفط إليه. فإن هذا الموقف قد يتغيرٌ جذرياً عندما يبدأ 
النفط في النضوب أو تتوفر بدائل طاقة جديدة. ولذلك فإنه إذا كان من الممكن فنياً أن 
تحقق دول الخليج وحدة نقدية» فإِنَ حماية المورد الأساسي لهذه الوحدة النقدية وهو النفط. 
وحماية استثمارات هذا الاتحاد النقدي بحاجة إلى أمن قومي عربي لا تستطيع دول الخليج 
وحدها تقديه. 


من هنا فإن من مصالح دول الخليج البحتة أن تكون وراءها وبكل ثقلها أقطار 
عربية قوية وقادرة. اقتصاديا 00 وعسكرياء ولن يتم ذلك إلا بوعي جاد لهذا الترابط 
المصيري ٠‏ وبتنمية عربية مشتر ا فيها وتتآزر عوامل الانتاج العربية المختلفة من 
أجل بناء اقتصاد عربي مستقل وتوفير مقوّمات أمن قومي عربي نوف له الحماية اللازمة . 

ولذلك كله. فإن المصلحة الطويلة الأمد. وحتى المتوسطة. تتطلّب من أقطار 
الخليج. وخاصة الخليج الصغيرء وانطلاقاً حتى من مصلحتها الضيّقةء أن تفكر وتعمل من 
منطلق عربي عام وواسع وليس من منظور خليجي ضيّق. وهذا مطلوب أيضاً من 
«مستشاري» هذه الأقطار فيا يقدّمونه لهم من مشورة ونصائح. وبدون هذا التصحيح 
الجذري للنظرة إلى الأمور سنظل نخدع أنفسنا ونضلل أمُتناء وسيكون حكم الأجيال 
القادمة قاسياً علينا. 

الملاحظة الثانية: إن هناك محاولات متكررة للحديث عن الخليج العربي في إطار 


لعن 


ضبق صغيرء يستبعد السعودية والعراق حيناً. والعراق فقط حيناً آخر. وأودٌ أن 0 ما 
يل حول ذلك : 
١‏ - إن هناك واقعاً جغرافياً يحدد إطار أقطار الخليج العربي. وهو واقع يجعمل 
١‏ - إن هناك واقعاً ومارسة عملية تحدد أقطار الخليج العربي بشكله الجغرافي. فجميع 
المنظمات شبه الاقليمية للخليج العربي على ما أعلم تشمل السعودية والعراق. 
” - إن بعضاً ممن يراد إخراجه من إطار التعاون شبه الاقليمي الخليجي العربي 
يدفم الآن ضريبة الدم من أجل أمن الخليج والجزر العربية في الخليج. 
إن نفس الاعتبارات التي ذكرتها في الملاحظة الأولى تنطبق هنا أيضاً وتجعل من 
مصلحة أقطار الخليج جميعاً. بما فيها السعودية والعراق. أن تتعاون فيها بينها. 
وأنتهي من كل ذلك إلى أن أي تعاون جزئي بين أقطار الخليج يجب أن يفهم 
ويقوم. كلما أمكن ذلك. في إطار أقطار الخليج كلهاء وأن يكون ثانياً ضمن إطار التعاون 
العربي العام ومن أجل خدمته والاستفادة منه. 


معذرة على الاطالة. وشكراً 


ل 
حم 


كريم نشاشيبي : أود انطلاقاً من روح المداخلة التي قدّمها الدكتور حسيب والتي 
أرحَب بها كثيراً أن أربط المناقشة بأحوال الوطن العربي وكا ذكرت من قبل ربما بشيء من 
الاختصار فنحن بإزاء طريقين متوازيين من طرق التكامل الاقتصادي: الأول هو نقل 
الفوائفض النفطية إلى بلدان العجز لمساعدتها على التغلّبِ على مشاكلها الميكلية» وبناء. 
رصيدها الرأسمالي بطريقة متناسقة ومتكاملة في] بين البلدان العربية بغية تعظيم 
اقتصاديات الحجم وتمهيد السبيل أمام التكامل الاقتصادي. ولكنني لا أرى أية توقعات من 
هذا النبج بحيث تؤدي إلى التكامل النقدي. أما الطريق الآخر فهو يشمل بلدان الخليج 
في إطار تكامل نقدي بحيث تعمد هذه البلدان إلى تنسيق سياساتها فيا يتعلق بسعر 
الصرك وسياساتها النقدية ما دام الانفاق الحكومي. ك| ذكرت في ورقتيء هو عند منشأ 
السيولة في البلدان المنتجة للنفط. وأود أن أذكر في هذا الصدد أن الانفاق لا بد وأن يتواءم 
مع قدرات البلدان المعنية على استيعاب سلعها غير الخاضعة للتجارة. وفيا يتعلق بالسلع 
التجارية بخلاف النفط فإن معظمها يأتي على شكل واردات إلى بلدان الخليج وهنا استخدم 
سعر الصرف لخفض التضحم الزائد. ومع ذلك. ومع إنشاء عملة مشتركة واحدقء قبا أن 
المراكز المختلفة التى ستدخل في الاتحاد النقدي لما حصص أو نسب من الواردات من 
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السلع الخاضعة للتبادل التجاري فإن أي ارتفاع 5 هذه العملة المشتركة لن يكون ملائً) 
لأي عضو من أعضاء التجمُع المطلوب . 

وثمة سؤال آخر يتعلّق بالمملكة العربية السعودية» فيا أن تكاملاً نقدياً من هذا 
القبيل لا يمكن تصوره بغير مشاركة العربية السعودية» فلا بد أن نسأل ما هي المشاكل التي 
قد تنشأ من واقع سيطرتها الاقتصادية على المنطقة وعلى أساس أن السعودية هما مجموعتها 
الخاصة من الأولويات السياسية ومنها مثلا إحجامها عن إضفاء الطابع الدولي على عملتها. 

محمد لبيب شقير: بعد الملاحظات التي أبداها الدكتور خيرالدين حسيب. أجد أنني يجب 
أن أختصر وأركز على الكثير مما أريد أن أقوله. ولي في هذا الصدد ملاحظة أساسية. إذا نظرنا 
إلى غلاني البحثين. نجد أن أوههم|ا مقدم على أنه الجزء الأول من بحث معين هو التكامل 
النقدي العربي. فوائده. عقياته الاقتصادية وصيغ التحقيق . الورقة الثانية مقدمة على أنها 
الجزء الثاني ومقتضى ذلك أن لا بد أن يكون هناك اتساق بينها. وليس من الضروري أن 
يكون اتفاق كامل على النقاط الواردة في الورقتين. ولكن لا بد أن يكون هناك اتساق 
أو على الأقل لا بد ان يكون هناك اتساق في المفهوم الأساسي لفكرة التكامل النقدي وهي الموضوع 
الذي تدور حوله هذه الحلقة. وأنا أقدر كثيراً المقدرة التحليلية لكل من الكاتبين والتقيت 
بها (السيد الفريدو ميديو) والأخ (الدكتور الصكباني) قبل ذلك في حلقات أخرى. ولكن 
ما ألاحظه على هاتين الورقتين هو وجود تناقض أو تعارض أو عدم اتساق في مفهوم 
التكامل النقدي. فبينم) يشير السيد ألفريدو ميديو إلى فكرة واحدة هي التي يجعلها وبدون 
مناقشة غيرها من الأفكار هي محور ومفهوم التكامل النقدي. وهي فكرة إنشاء منطقة تثبت 
في داخلها أسعار الصرف. إذا بنا نجد عند الدكتور الصكباني فكرة أخرى مختلفة تماما وإن 
كانت تشمل الفكرة الاولىء ولكنها فكرة أعم وأكثر شمولاً ودرجة غير الدرجة التي ذكرها 
(الفريدو ميديى) وقد حددها بنفسه حين قال أن الرأي السائد بين الاقتصاديين - وهذا 
الرأي قد تبناه بعد ذلك - هو أن التكاهل النقدي يعني عملة مشتركة . ولذلك فقد بدأ من 
بدء مختلف قاماً عن البدء الذي بدأ منه (ألفريدو ميديو واعتقد أنها لو حاولا التنسيق 
لأمكن الوصول إلى أشياء مثمرة في هذا المجال. ومن ناحية أخرى فإن المفاهيم المختلفة التي 
أوردها الدكتور الصكباني كصنع للتكامل النقدي وهي مفاهيم وردت بتفصيل تام في مقال 
في ال(5عم52 5]8447) الصادرة عن صندوق النقد الدولي. أود أن أحضرها لحضراتكم بعد 
الظهرء فصلت الخلافات الجوهرية بين هذه المفاهيم. وأنا شخصياً أفضل عليها التقسيم 
البسيط الذي أعطاه البروفسور وليافسون. كل إنسان له الحق في اختيار التقسيم 
الذي يفضل أن يعرض به الموضوعات. ولكنتي كنت أفضل لو أن الاستاذ الدكتور 
الصكباتي ربط حتى من الناحية النظرية بين هذه التقسيمات التى عمل بها أحد مفكري 
صندوق النقد الدولي. والتقسيمات البسيطة والقابلة في رأبي للتطبيق أوالتي يمكن فهمها 


0465 


وتحويرها إلى التطبيق والتي عرضها البروفسور (وليامسون). أما النقطة الثانية فتتصل في 
الواقع بتساوٌل هام. لاذا استيعد الدكتور الصكياني صيغة اتحاد المدفوعات من صور 
التكامل النقدي؟ الحجج التي أوردها لا توضح ذلك. ولا تصل إلى الاقناع. والواقع أنه. 
لا يكن استبعاد اتحاد المدفوعات من صور التكامل التقدي إلا بناء على فرض واحد 
وهو أن اتحاد المدفوعات لا يمكن أن يفعل شيئاً في التقريب الاقتصادي ما بين البلاد 
الداخلة فيه. ونحن أمامنا مثال أو أمثلة عديدة في مناطق من العالم أهمها أمريكا اللاتينية . 
اتحاد المدفوعات فيها لعب دورا هاماء ليس فقط كأداة لنوع من التعاون النقدي الذي 
يستخدم كقرين للتكامل النقدي في بعض المعاني. ولكن أيضاً كأداة ميسرة للتكامل 
الاقتصادي في بعض هذه المناطق . 

أما النقطة الثالثة التى أريد أن أثيرها أيضاً هى هذا الحكم الذي أصدره السيد 
ألفريدو ميديو بالاعدام على عملية أو إمكانية قيام تكامل نقدي بين الدول العربية بالمعنى 
الذي حدده وهو أبسط معنى من معاني التكامل النقدي لأنه محرد إنشاء منطقة تثبيت صرف 
حرة. وبأي حجة وصل هذا الحكم؟ بحجة تنوع اقتصاديات تلك البلدان». أو تباين 
هياكلها الاجتماعية الأساسية. والواقع أننا لا نفهم بوضوح إذا كان التنوع يمكن أن يؤدي 
إلى تشجيع عملية تثبيت سعر الصرف. أم يعرقل ذلك. ولقد يكون الرأي كله نوعاً 
من الحكم المسبق يراد به أن يقال أن البلاد العربية عموماً غير صالحة لهذا النوع. أنا أود 
فقط تاريخياً أن أقول للاستاذ ميديو لو درس تاريخ المنطقة العربية لتبين أنه كان هناك تثبيت 
لأسعار الصرف بين عملات المنطقة العربية. وكان ذلك في ظل الاحتلال الأجنبي» 
ووجدت الاسس الاقتصادية لاستمرار هذا الثبات في سعر الصرف. بل لقد كان التعامل 
التجاري بينها تعاملاً كبيراً ربما لا يقل عما هو عليه الآن. هل تثبيت سعر الصرف ممكن في 
ظروف احتلال أجنبي واستعمار خارجي ويصبح غير ممكن عندما تكون البلاد قد أصبحت 
مستقلة؟ أنا أعتقد أن النقص هنا جاء أساساً من فصل عملية التكامل النقدي عن عملية 
التكامل الاقتصادي. ولو وضع ا الاقتصادي في الصورة. وأنا أصر على هذا من 
جديد. لاتضح أن التكامل النقدي وتثبيت سعر الصرف يمكن أن يتمء ويتم بشكل كامل 
مع تنوع أو عدم تنوع أو تباين الظروف العربية: 

وإذا رجعنا إلى التحليل الاقتصادي نجد أن التنوع أو التباين أو فكرة التنافس 
والتكامل فكرة تؤخذ ببساطة. ولكننا لو حللناها لوصلنا لنتائج مختلفة. فحتى سويسرا 
لا يستبعد قيام تعاون بينها وبين الياباد في صناعة الساعات. التي قد يشير الظاهر إلى أنها 
بلدان لا يمكن أن يقوم بينهه| اطلاقاً نوع من التكامل في هذه الصناعة. وهذا المثال عرضه 
(أولين) بشكل واضح بنظريته عن التجارة الخارجية. عندما قال أن فكرة التباين التنافسية 
أو التكاملية بالتسبة للاقتصاد يجب أن لا نقف مها عند المعنى العام أي إذا كان اقتصاداً 


يدن 


زراعياً أو اقتصاداً صناعياً ولكن ماذا ينتج هذا الاقتصاد وماذا ينتج هذا الاقتصاد؟ إذا 
دخلنا بهذا التفصيل الذي أوضحه (أولين) منذ الثلاثينات والذي ما زال قائمً) وصحيحا 
حتى الآن يتضح أن البلاد العربية من الممكن حتى بالتحليل الأستاتيكي القائم أن تشكل 
محالات للتبادل الذي يمكن أن يتسع فيها بينها إذا توفرت له ظروف معينة. ومن هذه 
الظروف قد يكون تثبيت سعر الصرف. طبعا لحسن الحظ أن الدكتور الصكباني لم يصل 
إلى هذه النظرة المتشائمة. بل بالعكس هو من مؤيدي إحداث تكامل نقدي عربيء. ولذلك 
فهذا وجه آخر من أوجه التناقض ما بين ورقتين, واحدة منههما هي الجزء الأول والأخرى هي 
الجزء الثاني لنفس الموضوع. أصل الآن لنقطة هامة جداً في رأي الدكتور الصكباني. وهي 
أننا إذا أردنا انتقال رأس المال في المنطقة في الظروف الحالية فإن هذا يتطلب بالضرورة أعمال 
ميكانيكية السوق. وأنا أوافقه 0 أن أعمال ميكانيكية السوق ضرورية لكي تسمح 
لرؤ وس الأموال الخاصة أن تنتقل. ولكن أود فقط أن ألفت النظر إلى حقيقتين أساسيتين: 
الاولى أن الفوائضض البترولية 0 نتحدث عنها ليست فوائض القطاع الخاص. ولكنها 
فوائض الحكومات. 0 فإن القرار هنا لا يتوقف على اليات السوق وإنما يتوقف بشكل 
أساسي على ما ذكره الدكتور خير الدين حسيب. مدى النظرة إلى الارتباط القومي بين هذه 
الاقتصاديات. ولحسن الحظ فإن تحليل الدكتور الصكباني بادخاله العامل السياسي واعطائه 
أفنية كيرف مك أن خلا ايطريقة لبت عرض رلك تسم الح بط حاتي لها 
والملاحظة الثانية أنه على غير ما يتصوره البعض. أن هناك بلاداء العربية. تقوم فيها 
الحكومة بنشاط اقتصادي أو بجزء كبير منه وأن البلاد البترولية لا تقوم فيها الحكومة بجزء 
كبير من النشاط الاقتصادي. هذه نظرة خاطئة لأن في البلاد البترولية؛ النشاط الاقتصادي 
التنمويى معظمه بيد الحكومة والحكومة هي التي تنفق عليه من الميزانية. وليس أدل على 
هذا من هذا البلد الذي نحن فيه الآنء 7 حرية سعر الصرف وحرية التبادل. 
والمبادلات النقدية .. الخ والتجارة حرة. ولكن عبء التنمية كله تقوم به الحكومة 
فهو بلد قطاع عام من ناحية عملية التنمية. وإذا نظرنا هذه النظرة وأدخلنا عملية تنمية 
الاقتصادات العربية كوسيلة لادماج التكامل. لتحقيق التكامل الاقتصادي نجد أن كثيراً 
من الصعوبات التى يتف أمامها التحليل الحزئى الاقتصادي البنى على ال 0ن1لا) 
زح اتصصص ]1 0 لأننا إذا نظرنا إلى الحكومة ل المدى الزمنى الذي تتحرك فيه نظرة 
أبعد من المدى الزمنى الذي ينظر إليه التحليل الحزئي. لتغير الأمر. كا ذكر الدكتور خير 
الاية يي لذ يد هنا جوع "عبان ما« الذق مدت لذ اقول القعرة زمه لويم قط 
لأن النفط قد لا ينضب مادياً. ولكن بعد زوال سيطرة العرب وسيطرة دول الاوبك على 


تحديد أسعار البترول. وهذا قد يأتي وقد يكون قرنا: 
لو قمنا بهذا التحليل. يكون من الواجب في الواقع اعطاء تركيز مهم على مشروعات 
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التنمية النى تضمن لنا المرحلة التي تلى المرحلة الحالية. وهنا يكون دور الحكومات هاماًء 


ولذلك أنا أشرت في جلسة هذا الصباح إلى المشروعات المشتركة التي تلعب فيها حكومات 
دول البترول دوراً هاما بالاضافة إلى مشروعات القطاع الخاص . 


سيادة الرئيس. هذا ما أردت فقط أن أقوله وقد أكون قد أطلت وأعتذر عن إطالتى. 


فائقة الرفاعي: سأكون مختصرة ولكن أود أن أعلق على ما جاء في الحديث خلال 
اليومين الماضيين واليوم. حيث أن اتطباعى الذي خرجت به من هذه المناقشات الشيقة 
والحادة هو 

. إن التكامل النقدي يجب أن يسير جنباً إلى جنب مع التكامل الاقتصادي‎ - ١ 

؟ - إن التكامل النقدي لا يمكن الوصول إليه على مستوى العالم العربي ككل . 


لذلك فإنني أطرح المحاور التالية للوصول إلى التكامل الاقتصادي والنقدي في العالم 
العربيء وهى ليست بالجديدة ولكنى أود تأكيدها وطرحها للمناقشة في اجتماعنا الأخير هذا 
المساء. . 


المحور الأول و هو: 
١‏ - الدينار العربي في الخليج 
إنني من المؤمنين بأن التفكير أو الاقدام على إصدار دينار عربي في الخليج في الوقت 
الحالي هو أنسب الخطوات لدول المنطقة. لأنني لا أؤمن بالحل الجزئي والمتمثل بإصدار 
عملة موازية. ولقد حان الوقت بالفعل للقيام بذلك بجدية. ف) هي الفوائد وما هي 
المحاذير؟ الفوائد في اعتقادي كثيرة ومنها 


أولاً: إن الظروف في هذه الدول مهيئة الآنء وأكثر من أي وقت مضى وسيأتي 

مشترك حيث أن إدراك حكومات اللمنطقة بأهمية الاتحاد في جميع المجالات قوياً في 
الوقت الحاضرء والخطوة الاولىء هى العمل المشترك في الميدان النقدي لأنه سيمهد الطريق 
إلى تنسيق كامل للتكامل الاقتصادي الشامل. فالاعتياد على ادارة نقدية موحدةء ستؤمن 
إلى التنسيق بينها وبين السياسة المالية في الدول الأعضاء متمثلة في الانفاق الحكومي الذي 
يمثل أكثر من ثلاثة أرباع مجموع الانفاق الكل في هذه المجتمعات. 

ثانياً: ليس هذا فقطء بل انه في ضوء أهمية القطاع الحكومي ودوره في التنمية 
الاقتصادية لهذه البلدان. فإن الادارة النقدية الموحدة في سلطة الاصدار الاقليمية والممثل 
فيها الأعضاء . والتي يجب أن يكون فيها محافظي البنوك المركزيةء ووزراء المالية في الدول 
الأعضاء. ستقرب وجهات النظر وتدعم الشعور بضرورة تنسيق السياسات الاستثمارية في 
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هذه البلادء وهى خطوة ضرورية وهامة على طريق الوحدة الاقتصادية والنقدية الشاملة. 
خاصة وأن الاقتصاديات في المنطقة ضعيفة من حيث القاعدة الانتاجية وهى على وشك 
الاقدام بعملية تصنيع واسعة النطاق. ْ 

ثالثاً: إنه بطبيعة الحال.» سوف يتبع استحداث العملة المشتركة اجراءات قانونية ومالية 
تشتمل على تحديد الاحتياطيات اللازمة للحفاظ على قيمة العملة الجديدة وعلى الاجراءات 
العملية الممكن اتخاذها للمحافظة على القيمة التعادلية للعملة دولياً. وهذه أمور تدفع 
بطبيعة الحال إلى عمل مشترك جاد له فوائدهء وأعتقد أننا كلنا نتفق على هذا الأمر. 

رابعاً: إن اصدار عملة عربية موحدة سيتطلب خلق وتطوير الأجهزة والتنظيمات 
الخاصة بادارة العملة الجديدة وكذلك على أساليب تحقيق التوافق بين الدول الأعضاء فيا 
يخص سياسات التعامل في النقد الأجنبى واجراءاته والعمليات النقدية والمصرفية على 
اعفلاف أثراعها: ‏ : “وهل حون مبرية حي وبسطة إل جد ما تيد فنا أكثر جملا : 

خامساً: إنه لمجرد وجود عملة عربية مشتركة. سيتطلب الأمر في المستقبل انشاء 
سوق موحدة لرأس المال ووضع التشريعات الاقتصادية المشتركة بما في ذلك رسم السياسات 
المالية المتناسقة» خاصة وأن هذه الاقتصاديات لم تتبلور بعد القاعدة الانتاجية التي ستقوم 
عليها. ومن ثم يكون من الأسلم والأفضل التنسيق من الآن حتى لا تتكرر مأساة إقامة 
نفس الصناعات في خمس دول في أن واحد. الأمر الذي يبدد الموارد المالية لهذه الدول التي 
هي في أحوج الحاجة إليها الآن ومستقبلاً. 


سادساً: إن خلق عملة عربية موحدة بدءاً بالدول الخليجية» سيشجع انضمام دول 
أخرى إليها مستقبلاً وخاصة وإن العملات الخليجية الآن قوية لما تعتمد عليه من 
احتياطيات وأنه مستقبلاً قد تضعف هذه العملات لضعف الاحتياطيات ونقص البترول. 
ولا شك أن العملة المشتركة ستكون أقوى من أية عملة قطرية سائدة الآن. وهذا يجعلها 
قابلة للتدويل وعلى استمرارها قوية لأن الدينار العري سيكون أدعى للقبول من أية عملة 
وطنية وستكون العملة أكثر استقرارا. 

سابعاً: ربما يكون لإنشاء العملة الموحدة أثر بوجه عام على تسهيل انتقال رؤ وس 
الأموال من بلدان الفائض وبلدان العجز في العالم العربي . وهذه نقطة قد تتحقق. وقد لا 
وإتما لها ايجابياتها إن تحققت وليس لها سلبيات إن لم تتحقق . 


المحاذير 
لا اعتقد أن هناك محاذير سوى أنه ريما قد تتغير ظروف الدول الخليجية مع تغير 
وضع النفط كمصدر للطاقة أو مع نفاذ النفط. ومع تغير المركز النسبي لهذه البلدان» قد 
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ينجم خلاف وتعارض في المصالح. الأمر الذي بدد الوحدة النقدية. وهذا الأمر رغم أنه 
وارد إلا أن حدوثه مع الوحدة النقدية سيقرب وجهات النظر عنها في غياب هذه الوحدة. 
لأنه مع الادارة المشتركة سيتغلب على تعارض المصالح تدريجياً بل وقد يمكن تجنبها كلية» 
وهذا هو المأمول. 

هذا وأود أن أشير أنه كان مطروحاً في المداولات التى تمت بشأن العملة الخليجية 
فكرة استمرار احتفاظ الدول الأعضاء بالاحتياطيات النقدية (غطاء الاصدار) وادارته منفردة 
وإن الادارة المركزية للاصدار تحتفظ فقط بسجلات هذه الاحتياطيات. وتتم عملية تسوية 
من حين لآخر بين البنوك المركزية الأعضاء. هنا السيادة لن تفقد كاملة. 

أما في) يتعلق بانضمام العراق إلى الوحدة العربية الخليجية من البداية: 

الفكرة أصلا في البدء بدول الخليج هو خضوعها لنفس الظروف الاقتصادية ووجود 
حرية التجارة وقابلية عملاتها للتحويل. أما العراق. فعملتها غير قابلة للتحويل وحرية 
التجارة غير متوفرة. لذلك. إذا كان المبدأ هو إدخال دول أخرى تختلف في ظروفهاء 
فلا داعي لاقتصار دخول العراق فقط. بل يمكن فتح الباب لأية دولة أخرى ترغب في 
الانضمام . وهذا من شأنه تعقيد هذه الخطوة وربما تأخيرهاء ومن ثم يكون من المناسب 
البدء بالدول الخليجية المتشاءهة وانضمام أية دولة أخرى إليها في الوقت المناسب لها. 

إن خلق عملة موازية جنباً إلى جنب مع العملات السائدة يتضمن أيضاً خلق بنك 
مركزي اتحادي» ويقترح أن تضع الدول الأعضاء نسبة من موجوداتها فيه بالاضافة إلى 
نسبة من عملاتها المحلية. وهذا يتضمن بطبيعة الحال قرارات تختص بكمية الاصدار اللازمة 
للمنطقة من هذه العملة وهذا يتطلب تنسيقاً كاملا في السياسات المالية والنقدية للدول 
الأعضاء حتى يمكن إحلال العملة الموازية تدريجياً وإلا فسوف تواجه صعوبات إذا ظلت 
محدودة بالتداول وكذلك لن يحنى منها ثمارا بالقدر المطلوب وهي في ذلك خطوة للوحدة 
النقدية الكاملة والتي لا نرى مبرراً لتأخيرها . 


* - بالنسبة لدول الععجز نبدأ بالتنسيق في سياسات أسعار الصرف لجعلها قابلة 
للتحويل تدريجياً. هذا بالاضافة إلى نظام التسويات المقترح أن يبدأ فيه الصندوق . 

م - وجنباً إلى جنب مع هاتين الخطوتين. علينا كمحور ثالث تأكيد ضرورة إقامة 
مؤسسة إقليمية لرسم برنامج استثماري للدول العربية ضمن استراتيجية شاملة للمنطقة 
أخذاً في الاعتبار الموارد الانتاجية المتاحة . 

: - المحور الرابع يشمل اقتراح انشاء «مجمع للفوائض» وليس مجمعا «للاحتياطي» 
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لخدمة الاستثمارات في مجالات الانتاج المختلفة في الدول العربية. وقد يكون هذا المجمع 
في صندوق النقد العربي. وقد يكون البديل لذلك تدعيم الصندوق العربي للانماء 
الاقتصادي يزيادة رأس المال لكي يقوم بدوره ليس كصندوق للاقراض بل كبنك تنمية 
اقليمي, وهنا من الضروري التفكير في أن يكون لاستثمار أموال البنك عائد للدول 
الأعضاء بصورة أو بأخرى . 


وك ان 


جورج غونزاليز ديل فال: شجعتني تعليقات الدكتور حسيب الواضحة والصريحة 
على هاتين الورقتين اللتين تعالجان إمكانية التكامل النقدي العربي. على الحديث فيها يتعلق 
بوجهة النظر الأعم المتصلة بأهداف ومعاني التكامل الاقتصادي . 

وأنا متأكد أنه ما كان بوسع أمريكا اللاتينية أن تتحرك إطلاقاً في مجال التكامل 
الاقتصادي منذ عشرين عاماً مضت لو كنا قد بدأنا المسيرة بإعطاء اهتمام مبالغ فيه إلى 
التصورات النظرية المتعلقة بالتكاليف والفوائد. والمناطق النقدية المثلى والبدائل المحققة 
للكفاءة. . . إلخ. ويمكن القول أن المؤلفات الاقتصادية كانت في ذلك الوقت ومن حسن 
الحظ. ينقصها الغزارة والشمول الذي تتصف بها الآن. وعلى أية حال. أؤكد لكم أن 
ما دفعنا إلى السير بحزم على طريق التجارب التكاملية كان مزيجاً من حسن تقديرنا للأمور 
ومن شعورنا القوي بالاستقلال الاقتصادي عن المصالح الخارجية. 

وإذا كان الواقع يشهد بأن منجزاتنا في هذا المضماز ما تزال متواضعة للغاية بالنسبة 
لتحقيق النماذج المثى للتكامل النقدي», إلا أن الركائز التي يمكن أن يستند إليها التطور في 
المستقبل موجودة. الأمر الذي يجعلني واثقاً من قدرتنا على الحركة إلى الأمام. ربما دون 
التفات كبير إلى التعريفات النظرية للتكامل النقدي الأمثل. 

وأما في] يتعلق بالمناقشة المطروحة حالياً. فكلما أمعنت في قراءة الأوراق التي بين أيدينا 
إزددت اقتناعاً بأن القرار الأساسى الذي يستند إليه التكامل النقدي المنشود هوقرار 
سياسي بالدرجة الأولى على أنني أشعر أن ندوات على هذا المستوى لابد وأن تسعى إلى أن 
تزود رجال السياسة الذين بيدهم صنع القرارء بما يسعها من دعم فني (وليس 0 
نظرياً). وذلك لكي تنير لهم آفاق الطريق الصحيح. 


ألفريدو مديو: أرجو أن أعبر بداية عن دهشتي من طبيعة بعض التعليقات التي 
أعقبت تقديم ورقتي . 

لقد جئت هنا لكى أناقش الاقتصاديات والسياسة الاقتصادية ولكننى أجد نفسي 
مضطراً لمناقشة مسائل تلفة. ْ 


لقد وجه انتقاد إلى ورقتي ليس لأنها لا تعالج على نحو ملائم الموضوع المطروح 
ولكن لأنها لا تعالج شيئا مختلفاً تماما . 

لقد كان هذا أمراً غير عادي وأضيف أمراً فيه خطأ غير عادي. لقد وجهت نفسي في 
الحقيقة إلى النظرية العامة للتكامل النقدي ومن ثم فلم أناقش المشاكل المحددة للمنطقة 
العربية وفي هذا كنت أخدم تماماً أغراض هذه الندوة. 

إن الدكتور حسيب أعطى المجتمعين انطباعاً بأنني قد تخليت عن التزام قطعته سابقاً 
على عاتقي وهذا أمر غير حقيقي بكل المقايبس فأنا لم ألزم نفسي في أية مرحلة قطعها 
إعداد الورقة لهذه الندوة بكتابة أي شىء يختلف عما كتبته فعلل. 
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إن محنوى ورفتي مشار إليه بوصوح ي صفحتها الأولى» إن الورقة اتيحت لسكرتارية 
الندوة بأيام قبل افتتاحها وإذا كان هناك بعض الأخطاء التنظيمية أو الحكمية التى أدت إلى 
نوع من الازدواجية أو من التخصص بين الأوراق المقدمة أو بين الأوراق التي طرحت في 
جلسات مختلفة من الندوة فليس هذا من شأني على الإطلاق. 

وفي ضوء الساعة المتأخرة التي نتحدث فيها وحتى أتيح لزميلٍ الدكتور سقباني بعض 
الوقت لكي يدلي بردوده سوف أحدد إجابتي على التعليقات بنقطة واحدة. 

أريد أن أبدد الإنطباع بأنني لا أحبذ تكاملا نقدياً أو تكاملاً اقتصادياً على أساس 
حكم مسبق. إن العكس هو الصحيح». فا حاولت أن ابلغه للحاضرين هو بالدرجة الأولى 
الفكرة التي تقول أن محاولة تحقيق تكامل نقدي قد لا تكون قراراً حكيًا عندما تكون 
الظروف الاقتصادية المسبقة لتحقيق هذا التكامل غير متوافرة بل إن هذا النوع من التكامل 
قد يثبت استحالته بل وفي أية مرحلة قد يثبت ضرره على البلدان الأعضاء الأضعف 
مركزا. 

وفي الحالة المحددة للبلدان العربية» فإنني أميل إلى الاعتقاد بأن المهمة الأكثر إللحاحاً 
هي وضع تنمية واستراتيجية للإستثمار بحيث يمكن معها توفير الظروف والشروط 
الاقتصادية التى يمكن في ظلها أن يتم هذا التكامل النقدي . 

محمود سقباني: شكراً سيدي الرئيس. سوف ألزم نفسي بالإيجاز بالنظر إلى ضيق 
الوقت. وسوف أتناول تعليقات الدكتور علي حول ورقتي أولا: 

١‏ - الإشارة إلى تراكم الفوائض النفطية بعد الحقبة التفطية تتعلق برصيد الفوائض 
وليس بالتدفق منها. في حين أن تعليق الدكتور علٍ يشير فقط إلى مفهوم هذا التدفق. 

؟ - أوضحت الورقة تماماً مقولة أنه في ظل تكامل السوق بشكل تام فإن السياسة 
النقدية تصبح عاجزة عن الحركة. إلا أن النقاش يتناول الحقيقة القائلة بأن تباينات سعر 
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الفائدة لا تنشأ في ظل درجة عالية من تكامل السوق. أما عن التصحيح أو التسوية عن 
طريق سوق السلع والخدمات». فإن التكامل التام هذه الأسواق لن يترك فعالية إلا في المدى 
القصير تمارسها السياسة النقدية» في حين يظل ميزان المدفوعات في حالة من التسوية . 

أو نقييمي من جانبيء فأنا أشير فقط إلى الحقائق الموجودة وحسب. 

4 - كنت أعني بالتسعير المزدوج. التسعير بعملتين وليس شيئاً آخر. 

ه - ملاحظتي حول خصم «جريشام» إنما تشير بالطبيعة إلى استيعاب للعمللات 
القديمة عن طريق الإحلال. 

5 - ملاحظة الدكتور علي حول تكامل السوق الالية» على أساس أنه بجرد إحلال 
بغير تعبئة أو حركية» ملاحظة محيرة. وعندما عرقت التكامل, فعلت ذلك على أساس 
إحلال الأوراق المالية الموجودة في المناطق المختلفة وهذا يعني بوضوح فتح المجال أمام 
تحركها وتنقلها بصورة حرة, الأمر الذي يجعل تعليق الدكتور على في هذا المجال لا محل له. 
وأخيراً فها قيل عن تناقض في صفحة44ه ليس تناقضاً على الاطلاق فقد حرصت في هذه 
الصفحة على طرح المقولات على نحو ما قالت به الورقة ذاتها. 


آتي الآن إلى ما قاله الدكتور شقير: 

بالإشارة إلى جزأي الورقة المطروحة أمامناء فإن افتقارهما إلى الاتساق إنما يرجم إلى 
أن ورقتي ثم ورقة السيد ميديو قد جرى تصورهما وكتابتها بشكل منفصل كل على حدة. 

وفيها يتعلق بملكية الحكومات للفوائض. فأنا لا أعتقد أن هذا ينال من وجاهة الحجة 
التى طرحتها حول الأسواق. إن هوية مالك السندات أو الأوراق المالية إنما تبدو لي أمراً 
لا أهمية له. إن الفكرة القائلة بتنظيم السوق إنما تقوم على أساس الملاحظة التي تقول بأن 
الأمر يحتاج إلى بديل لأسواق رؤ وس الأموال الأجنبية الخاصة في العام العربي. 

وقد أشار الدكتور شقير إلى ورقة من صندوق النقد الدولي متعلقة بالتكامل النقدي. 
وأخشى أنني لا أكون مطلعاً على هذه الورقة. 

أخيراً أرجو سيدي الرئيس أن أطرح نقطتين عامتين: 

أولا فما يقال على الإتجاه غير العربي لورقتي بشكل عامء فإنني أقول ان ورقتي إنما 
تتعلق أساسا بصيغ التكامل وبجوانبه العملية. وعندما. كنت أطرح آرائي لم أجد فائدة تذكر 
لأن أسمي الأدوات والصيغ وما في حكمها عربية أو غير عربية وأنا أعتقد أن استخدام 
صفة ماء لا يضيف ولا ينال من المقولة المطروحة. ومع ذلك فعندما وجدت ثمة حاجة 
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للتعليق على وضع عربي بعينه أو لطرح مقولة عربية بعينهاء فقد فعلت ذلك وبتفصيل 

ثم طرح هنا الكثير تحبيذاً لإقامة اتحاد خليجي أو مشروع تكاملي نقدي بالخليج. وأنا 
لا أعارض ذلك. إلا أنني لا أعتقد أنه سوف يخدم أهدافاً مفيدة. إن الهدف من أي اتحاد 
نقدي يقوم هذه المنطقة هو تعبئة الموارد العربيةء ولاسيا الأموال الفاتضة. ولا يمكن أن 
يتم هذا من خلال اتحاد خليجي. وقد يكون قيام هذا الاتحاد أمرأً بسيطأ بلا تعقيدء لكنه 
أيضاً لن تنجم عنه فائدة كبيرة. وفي هذا المجال فأنا أوافق على ما طرحه الدكتور الإمام 
أمس في هذه النقطة وشكراً. 

خير الدين حسيب: أود أن أوضح ما أشار إليه الدكتور ميديو في ردهء فأبين أنه 
كانت هناك لجنة تحضيرية شكلها المركز لإعداد مخطط هذه الندوة. كانت تضم إضافة 
لشخصي الأخوة الدكتور سمير مقدسي والدكتور كريم نشاشيبي والدكتور محمود سقباقٍ 
نفسه. وقد أخذ الدكتور سقباني على عاتقه. باختياره ورغبته» إعداد البحث حول «التكامل 
النقدي العربي: فوائده وعقباته الاقتصادية وصيغ تحقيقه» والذي كان مقرراً أن يقدم 
للمركز في أواخر آب/أغسطس ٠198ء‏ ثم وافق المركز على تمديد الموعد إلى نهاية 
أيلول/ سبتمبر 148٠١‏ بناء على طلب الدكتور سقباني. وقد طلبت سكرتارية الانكتاد. التي 
يعمل فيها الدكتور سقباني. ولأسباب خاصة بهاء أن يساهم الدكتور ميديو معه في إعداد 
البحث. فوافق المركزء ولكنه لم يجر بحث اقتراح أو مناقشة أو موافقة على أي تغيير في 
عنوان البحث أو محتواه. ولكن البحث لم يقدم إلا قبل أريعة أيام من بدء انعقاد الندوة, 
وبدلاً من بحث واحد قدم لنا بحثان غير مترابطين ولا يعالجان بشكل أساسي الموضوع 
الذي كلف الدكتور سقباني لبحثه ووافق عليه والتزم به. وبإمكان الدكتور ميديو أن يطلع 
على مراسلات المركز مع الدكتور سقباني والانكتاد. إذاما رغب في ذلك. 


أما إلى أي مدى قد استجاب البحثان وعالجا الموضوع الذي طلب متب) معالجته. فهو 


دورصندوف التقد العزىٍ ف امكانية نحفيق 
اللكامل النقدي بين الأقطار العرسة 
فايقعيد الرسول 


مقدمة 

موضوع هذه المحاضرة عام لا يتماشى مع عصر التخصص والتكنولوجيا الحديثة. 
وتحديث الموضوع يتطلب حصر التحليل في إحدى جوانب التكامل النقدي العربي ودور 
الصندوق في تحقيقها. ولكن ليس بالضرورة كل تحديث يعتبر جديراً مالم يكن ملاثاء 
وحصر التحليل ضمن نطاق ضيق في مجالات التكامل النقدي قد لا يكون ملانّاء لأنه 
لا يعطي الصورة الشمولية لدور الصندوق. وهذا تراجعت للوراء فذكرني ذلك بعهد 
التلمذة خاصة خلال الخمسينات حيث كنا غلا «بحوث الصف» بعناوين عامة نسطر تحتها 
كل شيء يتصل من قريب أو بعيد بأطراف الموضوع دون التعمق في الموضوع ذاته. تنبا 
لكل ذلك وتماشياً مع عصر التخصص سلكت طريقاً وسطاً. لكي أعرض على حضراتكم 
صورة عامة ولكن ليست شاملة تحليلية عن دور الصندوق في الجوانب المهمة من التكامل 
النقدي العربي. مستنتجاً اقتراحات في كل من هذه الجوانب مبنية على الخلفية التحليلية 
الواردة في هذه الورقة. إلا أن بعض هذه الاقتراحات قد يكون استقرائياً ويحتاج إلى مزيد 
من البحث والتمحيص من قبل باحثين آخرين. 

تميز الفكر النقدي العربي بالطموح دون الإلتفات إلى الواقع والظروف التي تحيطه . 
ولهذا فلا غرابة من فشل جميع المحاولات السابقة. إبتداءً من المشروع السوري في منتصف 
الأربعينات والداعى إلى إنشاء «مصلحة نقد عربي» تتولى إصدار العملة العربية الموحدة. 
وانتهاء باتفاقية إتحاد المدفوعات العربي في النصف الثاني من الستينات التى لم يصادق عليها 
إلا العراق وبقيت حيراً على ورق. وعلى أثر تمارسة حقوق السيادة في ع النفط. تصبح 
أسعار النفط وتدفق رؤ وس الأموال على الأقطار العربية النفطية من جهة. وزيادة العجز. 
في موازين مدفوعات الدول العربية الأخرى ومحدودية وصعوبة شروط الأقراض في الأسواق 
المالية الدولية من جهة ثانية. تحفز الفكر النقدي العربي من جديد للاستفادة من تبدل 
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الظروف الاقتصادية والمالية في الوطن العربي. في سبيل نحقيق الطموحات القومية في 
التكامل النقدي العربي. فطرح على الصعيدين الرسمي والشعبي فكرة صندوق النقد 
العربي. وف هذه المرة إتخذ الفكر النقدي العربي مسلكا محتلفا عن المحاولات السابقة حيث 
أفلح في مزج الآمال والطموحات العربية في إقامة منطقة عربية نقدية مع الواقم الذي 
يعيسّه الوطن العربي خاصة الأقطار العربية التي تسعى جاهدة للحصول على قروض ميسرة 
الشروط لتمويل العجز في موازين مدفوعاتها. ولهذا تم. ولأول مرةء إخراج فكرة صندوق 
النقد العربي إلى حيز التنفيذ. وانضمام جميع الأقطار العربية إليها. إن هذا المزج بين الواقع 
والطموحات وبين متطلبات الدول الممولة والمقترضة انعكس في السيطرة على الصندوق. 
حيث نجد أن ثلث الدول الأعضاء تملك ما يقارب /81/ من القوة التصويتية للصندوق. 
في حين أن ثلثى الدول العربية الأخرى تملك الباقى. وكذلك انعكس في هيكل الاتفاقية 
من حيث عدم التوازن بين أهداف الصندوق وبين عملياته أو وسائله المتاحة في سبيل تحقيق 
أغراضه. كى) انعكس أيضا في صياغة فقرات إتفاقية الصندوق. فمثلا في الوقت الذي نجد 
فيه أن معظم أهداف الصندوق قد اهتدت بالطموحات في تحقيق وحدة نقدية عربية» نجد 
أن عمليات الصندوق قد انحصرت في وصف أشكال وحدود واشتراطات الأقراض للأقطار 
العربية ذات العجر. 

هذا المزيج بين الواقع والطموح في اتفاقية الصندوق كان له الأثر الكبير في تخطيط 
مسار البحث الذي أعددته هذه المحاضرة. إذ يتناول الفصل الأول الإمكانات أو الموارد 
الذاتية والاضافية للصندوق ومجالات زيادتها لكفاية عملياته التمويلية الحالية والمستقبلية. 
والفصل الثاني يحلل بعض مظاهر الوضع النقدي العربي. خاصة بالنسبة لوضع المدفوعات 
الخارجية وارتباطات العملات العربية وانتقال رؤ وس الأموال فيها بين الأقطار العربية وأثر 
جميع ذلك على دور الصندوق في سياسة التكييف وتصحيح موازين المدفوعات وتنسيق 
السياسات النقدية والمالية العربية واستقرار أسعار صرف العملات العربية فيا بينها. أما 
الفصل الثالث فقد تركز في تبيان بعض أفاق تطوير عمليات الصندوق على المدى القصير 
والمتوسط الأجل في سبيل تحقيق التكامل النقدي العربي. 


الفصل الأول 
إمكانيات الصندوق ودوره التمويلٍ 
١‏ - الموارد الذاتية والاضافية للصندوق 
إن توسيع الأقراض من تمويل العجز الكل إلى تمويل العجز في الميزان الحسابي وزيادة 
حدوده وفتح منافذ جديدة لعمليات الصندوق تبقى حبرا على ورق ما لم تكن هناك موارد 
كافية للصندوق للقيام بها. 
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وقد نصت المادة الحادية عشرة بأن موارد الصندوق تتكون من العناصر التالية: 

١‏ - رأسمال الصندوق المدفوع. 

؟ - الاحتياطيات. 

* - القروض والتسهيلات التي يحصل عليها الصندوق. 

4- أية موارد أخرى يقررها مجلس المحافظين . 

وواضح من أعلاه بأن الفقرة (4) قد منحت الصندوق المرونة الكافية للحصول عل 
الموارد اللؤرمة العملناتة يعد موافقة لسن 'الحافظين عليه آنا المكونات الأخرى. فيمكن 
إلقاء نظرة عليها لمعرفة كفايتها للتمويل المطلوب. 

(أ) شحة الموارد الذاتية للصندوق وإمكانيات زيادتها 


رأسمال الصندوق: حددت الاتفاقية رأسمال الصندوق بمبلغ 56٠١‏ مليون دينار عربي 
حسابي أو ما يعادل ٠ه/ا‏ مليون وحدة حقوق سحب خاصة, وذلك على اعتبار أن الدينار 
يعادل ثلاث وحدات من حقوق السحب الخاصة. وتجدر الإشارة بهذا الصدد إلى أن 
رأسمال الصندوق قد زيد بمبلغ ١‏ مليون دينار حسابي نتيجة زيادة حصة العراق من ه؟ 
إلى 4" مليون دينار عربي حسابي. أما المدفوع من رأسمال الصندوق فقد حددته الاتفاقية 
عند بدء العمل بها بما يعادل 717 من رأسمال الصندوق منها 7/ بعملات الدول الأعضاء 
كذلك وافق مجلس محافظي الصندوق على زيادة المدفوع من رأس المال بنسبة إضافية قدرها 
9 تسدد في موعد أقصاه (أيار/مايو 1914) وبشرط أن يكون الصندوق قد استعمل 
ما لا يقل عن /0٠‏ من رأسماله المدفوع في الاقراض بذلك التاريخ . 

وبمقارنة بسيطة بين رأسمال صندوق النقد العربي المدفوع وحتى المكتتب به مع حجم 
العجز في موازين مدفوعات بعض الدول العربية ذات العجزى يمكننا أن نحصل على مؤشر 
عام حول مدى كفاية موارد الصندوق وقابليته في تمويل العجر. وتشير المعلومات المنشورة 
عن موازين مدفوعات كل من الجزائر ومصر والأردن وموريتانيا والغرب والصومال والسودان 
وسورية وتونس واليمن واليمن الديمقراطية بأن العجر في الحساب الجاري من موازين 
مدفوعاتها قد بلغ حوالي ” ملايين ارتفع إلى ؟.2 مليون ثم إلى 9 ملايين دولار خلال 
١9974 -75‏ على التوالي. وتأثير حجم هذا العجز وزيادته المستمر على كفاية موارد 
الصندوق وقابليته لتلبية إحتياجات الأقطار العربية أعلاه للتمويل القصير والمتوسط الأجل. 
إنعكست في إنخفاض نسبة هذه الموارد إلى حجم العجز من /١8,#‏ إلى ؟١١١1/‏ ثم 
إلى 9, /٠١‏ خلال الفترة أعلاه على التوالي. وعلى 5 من كون المعلومات أعلاه غير حديثة 
نشبا بسبب عدم توفر الحديث عنها لديناء إلا أنها تشير ضوع إلى أن هناك اتجاهاً عاماً 

نحو الزيادة و فى العجز. وهذا بطبيعة الحال يؤدي إلى إنخفاض أكثر من نسبه كماية موارد 
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الصندوق الذاتية إلى حجم التمويل المطلوب» وبالتالي إنخفاض مستمر في دور وقابلية 
الصندوق في تحقيق أهدافه التمويلية وزيادة اعتماد الأقطار العربية ذات العجز على التمويل 

من المؤْ سسات والأسواق المالية الاقليمية والدولية الأخرى . وتما يزيد الطين بلق هو أن 
أحصص الأقطار العربية ذات العجز ضثئيلة. مما يجعل حجم هذه التسهيلات غير مهمة 
بالنسبة للعجز الحاصل في موازين مدفوعاتهاء ولا تتناسب مع حجم احتياجات هذه 
الأقطار. والحدول التالي يوضح العلاقة بين أقصى حدود التسهيلات الاعتيادية التي يستطيع 
الصندوق تقديمها بموجب اتفاقيته وبين حجم العجز في الميزان الحسابي لكل دولة من الدول 
العربية ذات العجزء وعلى فرض أن جميع رأسمال الصندوق الاسمي تم دفعه. 


جدول رقم )١(‏ 
العجر الحد ١‏ لتسهيلات 1 العجر 
البلد ةل الحصة 
اللدزائر 


يشير الجدول أنه حتى إذا افترضنا بأن التسهيلات المتاحة لكل دولة تبلغ ثلاثة أمثال 
المدفوع من حصتها حتى الآن. وهو ٠ه/.‏ وإ هذه التسهيلات تدفع جميعها خلال السنة 
وإن موارد الصندوق كافية لذلك. فإن تمويل الصندوق للعجز في موازين المدفوعات العربية 
- فيرا عدا بالنسبة للسودان واليمن الديمقراطية والصومال - لا زال هامشياًء لا يزيد عن 
١‏ من العجز بالنسبة لمصر والجزائر وموريتانياء ولا تزيد عن 0/ بالنسبة لتونس والأردن 
والمغرب وسورية. نتيجة لذلك يتوقع بأن معظم الأقطار العربية ذات العجز سوف تتفادى 
تسهيلات الصندوق التى تزيد عن حصتها التلقائية فيا إذا اشترط الصندوق تكييف 
السياسات المالية والنقدية بما لا ينسجم مع توجهات السياسات الاقتصادية هذه الأقطار. 
وبهذا فإذا كان المطلوب من صندوق النقد العربي أن يلعب دوراً مه في تمويل العجز ويزيد 
من فرص الاكتفاء الذاتي العربي في مجال النقد والتمويل. فإنه لا بد من زيادة موارده. 
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وعلى أن تكون هذه الزيادة مستمرة كل ثلاث سنوات مثلء وأن يكون حجمها على الأقل 
موازياً لنسب الزيادات الحاصلة في العجز. وقد تكون هذه الزيادات في موارد الصندوق 
أؤاقة عع “طرق أولا زياف النيي الدفرعة إل :79 حت راسمال المتكوق الكحي نه 
ومن ثم زيادة رأسمال الصندوق المكتتب به نفسه. وفي هذا الصدد قد تكون هناك أقطار 
عربية غير قادرة على تحمل أعباء مالية إضافية. وبالتالي فإن زيادة رأسمال الصندوق قد 
يؤدي إلى تغيير نسب توزيع الحصص فيزيد من سيطرة الأقطار العربية الممولة على حساب 
حصص الأقطار العربية غير القادرة. إلا أن هذه المشكلة. لا ينبغى أن توقف نمو موارد 
الفستدوق الذاكية:. رساك :طرق مني لنشضياء تنك سا علخ :سيل الثال أن 'ككون اللضة 
المكتتب بها ديناً بدون فائدة على الدولة العضو ما دامت تعاني من عجز في ميزان مدفوعاتها 
وتقوم بتسديد جزء أو كل هذا الدين عندما ينقلب هذا العجز إلى فائض لسنتين أو ثلاث 
سنوات متتالية» أو أن يعتمد الصندوق سياسات تمييزية في تسديد رأس المال كأن تحدد 
نسب دفع الحصص المكتتب بها لكل دولة بالقياس إلى الدخل الفردي وصانفي احتياطياتها 
الرسمية. أو أن تسدد حصص الدول الأعضاء غير القادرة من موارد صندوق التنمية العربي 
الذي اقترحه العراق مؤخراً برأسمال يترواح بين ٠١‏ إلى ١9‏ بليون دولار لتمويل مشاريع 
التنمية في الدول العربية الأقل نموأ خلال عقد الثمانينات. 

الاحتياطيات: نصت إتفاقية الصندوق على جواز إنشاء احتياطيات عامة وخاصة 
لديه. بشرط أن يحدد مجلس المحافظين حجمها والغرض منها عند إنشائها. ويتم تكوين 
الاحتياطي العام والاحتياطيات الخاصة من صافي الدخل السنوي للصندوق وحسب) يقرره 
مجلس المحافظين. وفيٍ هذا الصدد تشير ميزانية الصندوق بأن رصيد الاحتياطيات قد بلغ 
١‏ مليون دينار عربي حسابي في نباية عام 191/8. منه 4884 ألف ديئار إحتياطي عام 
ولال51 ألف دينار إحتياطي فروق العملة والاستثمارات و0٠ه/ا‏ ألف دينار احتياطي 
مساعدات فنية. إن زيادة نسبة المدفوع من رأسمال الصندوق سوف تؤدي إلى زيادة صافي 
دخل الصندوق. وهذا يمكنه من توسيع احتياطياته. ولا ريب بأن من أهم الاحتياطيات 
الخاصة التي يستطيع الصندوق أن يقوم بها هي فتح حساب تمول موارده من هذه 
الاحتياطيات ويبدف إلى دعم أسعار الفائدة على القروض الممنوحة للأقطار العربية الأقل 
غموا. بحيث أن عمل هذا الحساب يشبه تماما عمل «صندوق الائتمان» لدى صندوق التقد 
الدولي. وللغرض نفسه يستطيع الصندوق أيضاً أن يلجأ إلى مصادر جديدة كالتبرعات 
مثلا . 

(ب) محدودية الموارد الاضافية للصندوق وإمكانيات توسيعها 

القروض والتسهيلات التي يحصل عليها الصندوق: نصت الاتفاقية على أنه يجوز 
للصندوق أن يقترض من الدول الأعضاء والمؤسسات والأسواق النقدية والمالية العربية 
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والخارجية لتمويل عملياته وفق الشروط والأوضاع الي يحددها مجلس المدراء التنفيذيين, كا 
يجوز للصندوق أن يصدر سندات هذا الغرض وعلى أن يكون الحد الأقصى لديونية 
الصندوق. بما في ذلك البالغ المقترضة والكفالات المصدرة. نسبة قدرها /٠٠١‏ من مجموع 
رأسمال الصندوق المصرح به والاحتياطي العام. وتجدر الإشارة في هذا الصدد إلى أن 
مجلس محافظي الصندوق قد أوصى بأن تقوم إدارة الصندوق. بعد تسديد النسبة الاضافية 
في رأس المال. ليبلغ المدفوع 97/ من المكتتب به. بتعزيز موارده عن طريق الاقتراض من 
الأسواق المالية وخاصة العربية منباء بإصدار سندات بالدينار العربي الحسابي أو بأية عملة 
مناسبة أخرى. 


ولا شك أن تعزيز موارد الصندوق سوف يزيد من قدرته على تلبية احتياجات الدول 
الأعضاء في التمويل. ولكن عملية اقتراض الصندوق ينبغي أن تكون عند الحاجة. أي 
عندما تكون موارده الذاتية غير كافية لتمويل العجز في اي المدفوعات. وهذا يتطلب أن 
يلجأ الصندوق أولاً إلى مطالبة الدول الأعضاء بنسبة كامل إلتزاماتهم تجاه الصندوق. وكما 
هو واضح بأن حوالي 44/ من رأسمال الصندوق المكتتب به لا َال غير مدفوع. لهذا 
فمن الأحرى مطالبة الدول الأعضاء بتسديد هذه النسبة قبل اللجوء إلى الاقتراض من 
الأسواق المالية العربية أو الدولية. أما إذا كانت الدول الأعضاء غير راغبة بتسديد كامل 
إلتزاماتها المالية تجاه الصندوق لأسباب عديدة, منها عدم توفر الإرادة الجاسة لدى الدول 
الممولة» أو عدم توفر الموارد المالية لدى الدول العربية ذات العجزء فمن الأفضل الاقتراض 
من حكومات الدول العربية نفسها بشروط ميسرة. وليس كبيراً أن تعامل الأقطار العربية 
الممولة ذات الفائض صندوق النقد العربي معاملة صندوق النقد الدولي. فى) أقرضت ثلاث 
دول عربية (الإمارات العربية والكويت والسعودية) حوالي 708 مليون وحدة حقوق 
سحب خاصة بشروط ميسرة لاستخدامها في التسهيلات النفطية. فإن هذه الدول وغيرها 
تستطيع أن تقرض الصندوق بشروط ميسرة أيضاً لاستخدامها في تمويل العجز في موازين 
المدفوعات العربية» خاصة وأن هذه الدول لما القوة التصويتية الفعالة في عملية اتخاذ 
القرارات في صندوق النقد العربي» وتعلم مقدماً بأن هذه الأموال سوف تقرض للأقطار 
العربية الاخرى. في حين أنها لا تتمتع بذات القوة التصويتية في الصندوق النقدي الدولي ولا 
بذات الفاعلية في عملية اتخاذ القرارات ولا السيطرة على توزيع هذه الموارد التي قد يتحول 
بعضها إلى اسرائيل . 

وبالاضافة إلى ذلك فإنه ينبغى الإشارة أيضاً إلى أن لجوء صندوق النقد العربي 
للاقتراض في السوق الالية العربية 3 الدولية بشروط تحجارية في الوقت الذي لم يسدد 
رأسماله المكتتب بهء» سوف يزيد من أسعار الفائدة على التسهيلات التى يمنحها للدول 
الأفظاءء غا عمل كَروضِن” الستدوق أكن كلقة من غروضى : الؤسعنات: المالينة 'المائلة 
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كصندوق النقد الدولي ويقلل دور صندوق النقد العربي في تلبية الاحتياجات المالية للأقطار 
العربية. أما إذا أراد الصندوق تحمل الفرق بين أسعار الفائدة التجارية والتى يقترض 
بموجبها من السوق امالية وأسعار الفائدة الميسرة التي يقرض بموجبها الدول الأعضاء. فإن 
ذلك يتطلب وجود احتياطيات كافية لهذا الغرض. وكما هو واضح أعلاه بأن الصندوق في 
الوقت الحاضر غير قادر على تحمل هذه الأعباء الاضافيةء وليس هناك حساب خاص في 
ميزانيته يشير إلى ذلك مما يحملنا على الاعتقاد بأن الدول المقترضة سوف تتحمل هذه الأعباء 
المالية عن طريق زيادة أسعار الفائدة على تسهيلات الصندوق وما يتمخض عن ذلك من 
نتائج سلبية على توجهات الدول الأعضاء نحو صندوق النقد العربي. إن هذا لا يعني بأن 
صندوق النقد العربي لا ينبغي أن يلجأ إلى السوق المالية لتعزيز موارده. وإنما يقتصر على 
المرجلة' الخالية اللصندوق- فيا دامتهوارده الذائية غير مسددة كاملة». لذلك فمن الأخرق 
استنفاد هذه الموارد ومطالبة الدول العربية خاصة التي تتمتع بحصص عالية في الصندوق 
لتسديد كامل حصصها نقاداً أو عينا (نفطا). ومن ثم يمكن التفكير باللجوء إلى الموارد 
الأخرف ايكيا زيادة رامال الطعيوق)»والاقترامن م جكرمات: الأقطار العرنية: النشفلة 
بشروط ميسرة. أو الاقتراض من السوق الالية . 

الودائع لدى الصندوق: هنا بحضرني اقتراح كان مطروحاً إبان مناقشة إتفاقية 
الصندوق. وهو أن يقوم صندوق النقد العربي بفتح حساب خاص باسم «حساب الودائع 
والاستثمارات» وتكون لهذا الحساب ميزانية مستقلة عن الصندوق تسجل فيها جميع 
العمليات والمعاملات المتعلقة بالودائع والاستثمارات المحولة للصندوق. ويضع مجلس 
المحافظين الشروط والأوضاع الخاصة بالإيداع والسحب والاستثمار. ويقوم الصندوق 
باستثمار الأموال المتجمعة لديه في هذا الحساب على أوجه الاستثمار المختلفة. يما يحقق 
مصالح المودعين . مع مراعاة اعتبارات السيولة اللازم توفرها. وللصندوق في هذا الصدد 
:وعلى سبيل المثال. القيام بالاستثمارات التالية : 

- الاستثمار في أوراق مالية أو سندات حكومية عربية وأجنبية. 

- إعادة الإيداع لدى الأسواق المالية العربية والدولية . 

- إقراض صندوق النقد العربي لمواجهة احتياجاته المالية العاملة للقيام ببيعض مهامه. 

- تقديم القروض المتوسطة والطويلة الأجل وحتى رأسمال التشغيل للمشروعات 

العربية المشتركة التي تحتاج لمثل هذا التمويل. 


وههذا الغرض فإن الصندوق يمكن أن يكون مجمعاً تصب فيه الاحتياطيات الرسمية 
العربية من دول الفائض أو العجز. حيثت أن إبداع. جرء من هذه الاحتياطيات لدى 
الصندوق سوف خدم غرصن 5 ان واحد هما: اولاى تعزير موارد الصندوق وتوسيع 
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قابليته على الإقراض وزيادة دوره في إعادة تدوير الموارد المالية العربية في الوطن العربي 
وخدمة التنمية والتكامل الاقتصادي العربيء وثانيههاء أن الدول العربية المودعة سوف 
تحتفظ بسيولتها ىا هي. فكما توزع هذه الاحتياطيات الآن لدى أسواق الدولار الأوروبي 
والمصارف المركزية الأجنبية مقابل أسعار فائدة تجارية غالباً ما تكون دون أسعار الفائدة 
السائدة في السوقء دون أن تستطيع هذه الدول أن تتحكم في عملية إتخاذ القرارات 
الاستثمارية في مصارف أسواق الدولار الأوروبي والمصارف المركزية وبالتالي لا تعرف 
إتجاهات هذه الأموال وأنماط استثماراتهاء فإنها تستطيع أن تودعء بدلاً من ذلك. جزءاً من 
هذه الاحتياطيات لدى صندوق النقد العربي مقابل أسعار فائدة تجارية. ومن خلال 
مشاركتها في عملية اتخاذ القرارات في الصندوق تستطيع السيطرة على أنفاط هذه 
الاستثمارات وإتجاهاتها. وهي بذلك تبقى محتفظة بسيولتها ما دامت هذه الودائع لمدة سنة 
وأقل. قابلة للتجديد. وفي نفس الوقت تمارس عملية إدارة هذه الأموال. 


وهنا أيضاً تجدر الإشارة إلى الاقتراح العراقي الداعي إلى تخصيص مبلغ ١6-٠١‏ 
بليون دولار لتنفيذ مشاريع التنمية العربية خلال عقد الثمانينات. فيا دامت هذه الأموال 
التي فيها إذا وافق عليها مؤتمر القمة العربي» سوف تكون مخصصة أصلل للأقطار العربية 
ذات العجز وضمن إطار عربي جماعي» فإنه يمكن إيداع قسم من هذه الأموال لدى 
صندوق النقد العربي بدون فائدة وضمن حساب خاص ويهدف إلى توقير موارد إضافية 
للأقطار العربية ذات العجزء خاصة الأقل غواء وعلى أن يتم توزيعها وفق ضوابط فنية 
وعلمية محددة لا تتعلق بحصة هذه الدول لدى الصندوق وإثما بحجم العجز في ميزان 
المدفوعات والمساعي الميذولة في سبيل تحقيق التنمية والتكامل الاقتصادي العربي. 


نتم الدور التمويل للصندوق 

خصصت إتفاقية الصندوق تسع مواد من مجموع موادها الخمس والخمسين لتفصيل 
كل ما يتعلق بالدور التمويلي للصندوق من حيث شروط الإقراض وضوابطه وأنوع 
القروض والفوائد التي يستوفيها وغيرها. وهذا يعكس الأهمية الكبيرة التي يوليها الصندوق 
لوسيلة التمويل التي أسهبت الاتفاقية في تفصيلهاء دون التطرق: إلى الوسائل الأخرى 
الكفيلة بتحقيق أهداف الصندوق في تحقيق الطموحات العربية بتحقيق نظام نقدي عربي 
جديد. مما أعطى انطباعاً واضحاً بأن عمل الصندوق محصور في تحقيق هدف تمويل العجز 
في موازين المدفوعات العربية دون الأهداف الأخرى. وهنا سنحاول التعرف بإيجاز على 
الدور الذي رسمته وحددته الاتفاقية لمسيرة الصندوق في تحقيق الهدف التمويلٍ. 

(أ) شروط الإقراض 

حددت الاتعاقية بأن يقدم الصندوق لأعضائه قروضاً قصيرة أو متوسطة الأجل 


غ1 


لا تزيد عن سبع سنوات» وأن لا تزيد حدود الإقراض المقدمة لأحد الأعضاء خلال إثني 
عشر شهراً عن مثلى اكتتابه المدفوع. وأن لا تزيد القروض القائمة في ذمة أحد الأعضاء في 
أي وقت عن ثلاثة أمثال اكتتابه المدفوع. وخولت مجلس المحافظين زيادة هذا الحد إلى 
أربعة أمثال. واشترطت لذلك موافقة ثلاثة أرباع القوة التصويتية» كا اشترطت أن تقدم 
قروضي' المحدوق قوائد. وعمولات عيش وموحدة» يوان تكرق “الفائدة” أكقى اتسبير | غلم 
اقتراض العضو لتمويل العجز الكل في ميزان المادفوعات الناجم عن المبادلات التجارية مع 
الأقطار الغربية» واستئنت البادلات النفطية من هذه المعاملة التفضيلية. كما اشترطت أن 


- حجم وطبيعة الاحتياطيات الرسمية للعضو والتزاماته تجاه العالم الخارجي . 
حقوقه التلقائية في الاقتراض من الم سسات الالية الدولية والاقليمية المشاءهة . 


(ب) العجز الكلي والعجز 5 الحساب الجاري 

نصت الفقرة (]) من المادة الخامسة على قيام الصندوق «تقديم التسهيلات القصيرة 
والمتوسطة الأجل للدول الأعضاء للمساعدة في تمويل العجز الكل في موازين مدفوعاتها مع باقي دول العالم 
الناجم عن تبادل السلع والخدمات ومبالغ التحويلات وانتقال رؤ وس الأموال». يتضح من هذا النص 
بأن تسهيلات الصندوق تمنح فقط عندما يلجأ العضو إلى احتياطياته الرسمية لتمويل العجز 
في حسابها الجاري. وكم] هو معلوم بأن الدول بصورة عامة لا تفضل اللجوء إلى استعمال 
احتياطياتها إلا في الأحوال الاستثنائية التى لا تتوفر فيها مصادر التمويل الطويلة أو القصيرة 
الأجل. أو أن تكون شروط التمويل ع مقارنة مع شروط استثمار هذه الاحتياطيات. 
والحقيقة أن الدول بضمنها البلدان النامية ذات العجز تحاول المحافظة على قدر معين من 
الاحتياطيات عادة لا يقل عن تغطية ثلاثة أشهر من الاستيرادات. ويما أن قيمة 
الاستيرادات تتزايد بزيادة الأسعار أو كمية الاستيرادات. لذلك فإن معظم الأقطار تحاول 
زيادة احتياطياتها للمحافظة على النسبة المذكورة على الأقل. ولهذا فهي غالباً ما تلجأ 
للاقتراض من أجل زيادة احتياطياتها. ومن خلال ملاحظة تحركات الاحتياطيات الرسمية 
للدول العربية ذات العجز نجد أن جميعها (عدا السودان) قد زادت من احتياطياتها خلال 
الفترة ١941/8-191/5‏ بما يعادل ١,4‏ بليون دولار ممولة هذه الزيادة عن طريق القروض. 
ولهذا فإن الإلتزام بتطبيق نص الفقرة سوف يؤدي إلى تجميد موارد الصندوق وضالة فاعليته 
ودوره في تلبية الاحتياجات الالية للأقطار العربية. إستنادا إلى ذلك فإن هذا البحث سوف 
يستعمل في تحليله مفهوم تمويل العجز في الحساب الجاري الناجم عن تبادل السلع 
والخدمات ومبالغ التحويلات الخاصة فقط وليس مفهوم العجز الكلي المعرف في الفقرة أعلاه. 
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(ج) أنواع القروض والتسهيلات : 

الشريحة التلقائية: نصت المادة (77-أ) بأن يقدم الصندوق في الأحوال العادية قرضا 
لتمويل العجز الكل بما لا يزيد عن 178/ من اكتتاب العضو المدفوع. ويقدم هذا القرض 
تلقائياً وبدون اشتراط الاتفاق على برنامج لتخفيف العجز في ميزان المدفوعات. وعلى أن 
يكون العضو قد استنفد حقوقه التلقائية في الاقتراض من مؤسسات التمويل الدولية 
والاقليمية المشامبة . 

القرض العادي: نصت الادة (77-ب) بأنه إذ! زادت حاجة العضو إلى أكثر من 
من اكتتابه المدقوع فيصار إلى إقراضه بما لا يزيد عن 558/ من اكتتابه المدفوع, 
وذلك لدعم برنامج مالي يتفق عليه بين الصندوق والعضوء بهبدف تخفيف العجز في ميزان 
مدفوعات العضو خلال فترة استحقاق القرض . 

القرض الممتد: نصت المادة (55-ج) بأنه في حالة وجود عجز كبير في ميزان 
المدفوعات ناجم عن خلل هيكلي في اقتصاد الدولة العضو يجوز للصندوق أن يقدم قرضا بما 
لا يزيد عن 778/ من اكتنابه المدفوع ويمنح القرض حق إتفاق الصندوق مع العضو 
المقترض عبى برنامج يمتد لفترة أطول من القرض العادي ويهدف إلى إيجاد حل ملائم 
لمشكلات العضو. 

القرض التعويضي: نصت الادة (77) بأنه يمكن للصندوقء بالاضافة إلى الشريحة 
التلقائية والقرض العادي أو الممتد. أن يقدم قرضاً للعضو بما لا يزيد عن /٠٠١‏ من 
اكتتابه المدفوع للمواجهة موقف طارىء في ميزان مدفوعاته ناتج عن هبوط في عائدات 
صادراته في السلع والخدمات أو زيادة كبيرة في قيمة وارداته في المنتجات الزراعية نتيجة 
سوء المحاصيل ويسدد القرض خلال فترة تمتد من سنة إلى ثلاث سنوات . 

الكفالات: نصت المادة (75) بأن تسهيلات الصندوق للعضو يمكن أن تتخذ شكل 
إصدار كفالات. وذلك تعزيزاً للإقتراض من المصادر المالية الاخرى. على أن يراعي 
الصندوق في إصداره للكفالة نفس الشروط والحدود المقررة للإقراض. كا ويمكن 
للصندوق. طبقاً للقواعد التى يقرها مجلس المديرين التنفيذيين أن يتوسط في إصدار 
القروضن :فق الأستواق اكاليّة العربيةوالتولية تبات الدولالأعضاء :ويضهانانا: 

(د) ضيق حدود الأقراض ومؤشرات زيادتها 

لتقييم حدود الشرائح وأنواعها في صندوق النقد العربي ينبغي مقارنتها مع ما تقدمه 
المؤوسسات النقدية الدولية أو الاقليمية الاخرى. وحيث أن اتفاقية صندوق النقد العربي قد 
استرشدت لدرجة كبيرة باتفاقية صندوق النقد الدولي. لذلك قد يكون من المفضل مقارنة 
شرائح الإقراض بين المؤسستين المذكورتين. 


املح 


وفيما يل جدول يبين أنواع وحدود شرائح الإقراض في كل من صندوق النقد العربي 


وصندوق النقد الدولي من حصص الدول الأعضاء . 


جدول رقم (؟) 
مقارنة شرائح الاقراض بين صتدوق النقد العربي وصندوق النقد الدولي 


صندوق التقد العربي صندوق التقد الدو 


شريحة الاحتياطي 
(التلقائي) 


شرائح الإقراض 


الاولى 
الثانية 
الثالئة 


الرابعة 
المجمواع 

التمويل التعويضي 
تمويل الخزين 
المجموع الكلي 


ويمكن من الحدول أعلاه ملاحظة النقاط التالية: 


١‏ - إن شريحة الاقراض التلقائي التى يقدمها صندوق النقد العربي والبالغة 1 من 
الاكتتاب المدفوع تزيد على مثيلتها في صندوق النقد الدولي والتي تسمى القرض الاحتياطي 
(حد الذهب سابقاً) والبالغة ©؟: من حصة الدولة لدى الصندوق. إلا أنه تجدر الاشارة 
بأن اتفاقية صندوق النقد العربي قد اشترطت بأن يكون العضو قد استنفد حقوقه التلقائية 
في المؤسسات الدولية كصندوق النقد الدولي قبل منح هذه الشريحة التلقائية ولهذا تكون 
الاتفاقية قد حددت استفادة العضو منها. كما وينبغي التأكيد بأنه وإن كانت الشريحة 
التلقائية في صندوق النقد العربي تزيد على مثيلتها في صندوق النقد الدولي إلا أن هذه 
الزيادة ظاهرية للأسباب التالية: 


(1) ان حجم الحد الاحتياطي (ال78/) من حصص الأقطار العربية لدى 
صندوق النقد الدولي يساوي أو يزيد قليلاا عن حجم ال1070/ من حخصص 


يدك 


الأقطار العربية لدى صندوق النقد العربيء حيث يبلغ الاحتياطي للأقطار 
العربية لدى صندوق النقد الدولي حوالي ١494‏ مليون دينار عربي حسابيء في 
حين يبلغ الحد التلقائي لدى صندوق التقد العربي حوالي ١95,58‏ مليون 
دينار عربي حسابي. ل فرض أن جميع رأسمال الصندوق الاسمي قد تم 
دفعه وهذا لم يتم لغاية الوقت الحاضر. 
(ب) ان الحد الاحتياطي لدى صندوق النقد الدولي يمثل في الواقع /٠٠١‏ من 
اكتتاب العضو المدفوع بالعملات الأجنبية. في حين أن الشرمحة التلقائية لدى 
صندوق النقد العربي تمثل ه/ا/ من اكتتاب العضو المدفوع بالعملات 
الأجنبية . 
؟ - بالنسبة للقرض الاعتيادي فان شرائح الائتمان الاربع لدى صندوق النقد 
الدوليء على الأقل ظاهرياء تبدو وكأنها تقل عن مثيلتها التى يقدمها صندوق التقد العربي 
حيث يمنح صندوق النقد الدولي من الخصة مقارنة مع 6 من الحخصة 
المدفوعة لدى صندوق التقد العربي. إلا أنه هنا أيضاء إذا أخذنا بنظر الاعتبارء أن العضو 
لا يدقع بالعملات الأجنبية لصندوق النقد الدولي سوى 0:/ من حصته المكتتب بهاء فان 
شرائح الائتمان الاربع لدى صندوق النقد الدولي تصبح نسبتها /8٠١١‏ من الخصة 
المدفوعة وليس 7,©6١؟7/.‏ 

- وفي حالة القرض الممتد فان شرائح الائتمان الاربع لدى صندوق النقد الدولي 
تبلغ /٠8‏ من الحصة المكتتب بها أو /١77١‏ من الحخصة المدفوعة مقابل 1510/ من 
الحصة المدفوعة لدى صندوق النقد العربي. 

: - وكذلك الحال بالنسبة للتمويل التعويضى فان حدود التسهيلات وان كانت تبدو 
مناوية قي كلة المؤاستين بما يعادل +79 إلا أن شهيلات صتدوق التقد. الدولي تاذل 
أربعة أضعاف الحصة المدفوعة للعضو. 

(ه) تبعية سياسة الاقراض للمؤسسات الدولية والاقليمية 

إن اشتراط استنفاد العضو لحقوقه التلقائية في المؤسسات الدولية والاقليمية المماثلة 
قد يكون هناك ما يبرره في اعتبار صندوق النقد العربي الملجأ الأخير للاقراض وفي تشجيع 
الأقطار العربية في استخدام حقوقها في المؤسسات الدوليةء» مثل صندوق النقد الدولي. 
إلا أن وجود هذا النص بلا شك قد حدد فاعلية ودور الصندوق في تمويل العجز في موازين 
المدفوعات وجعله بمثابة الممول الحدي أو الحامشى لهذا العجز. وإذا كان هناك ما يبرر 
اشتراط استنفاد العضو لحقوقه التلقائية في المؤسسات الاقليمية المشايبةء وذلك باعتبار ان 
مصادر هذا التمويل هي عربية أيضاً وإن ذلك يؤدي إلى صيانة موارد الصندوق وعدم 
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استنزافها بصورة سريعةء إلا أن اشتراط استنفاد العضو لحقوقه التلقائية في المؤسسات 
الدولية ليس هناك ما يبرره. إن حقوق الأقطار العربية في صندوق النقد الدولي مثلاً قد 
تكون موجودة ومتوفرة لها إلا أن منحها يتوقف على قرار من المدراء التنفيذيين للصندوق» 
وكا هو معلوم أن الدول الصناعية الرأسمالية وبالذات الولايات المتحدة.ء بحكم قوتها 
التصويتية الكبيرة» تهيمن على قرارات هذا المجلس وتؤثر على أعمال الصندوق بصورة 
عامة. وقد تكون لهذه الدول من الأسباب العديدة التي تعرقل أو تحول دون تمكين بعض 
الأقطار العربية من الحصول على حقوقها في الاقتراض من صندوق النقد الدولي. 
وبالاضافة إلى كل ذلك. فان وجود مثل هذا النص في الاتفاقية قد خلق نوعاً من التبعية 
لصندوق النقد الدوليء وعرض الأقطار العربية للخضوع لشروط هذه المو سسات في اتباع 
سياسات تصحيحية. والتى غالباً ما تكون غير :ملائمة وتعرّض استقرارها السياسي للخطر 
وتؤدي إلى تباطؤٌ في وتائر نموها الاقتصادي . 

(و) مجالات توسيع منافذ الاقراض 

إن الدول الأعضاء لدى صندوق النقد الدولي تتمتع بتسهيلات إضافية لا نجد 
مثيلتها لدى صندوق النقد العربي. ومثال على ذلك تسهيلات تمويل الخزين التي تبلغ 2/0٠١‏ 
من الحصة. كى) وان صندوق النقد الدولي يستجيب عادة لظروف اقتصادية دولية تستدعى 
إما توسيع حدود الشرائح أو زيادة منافذ التسهيلات. ى] حدث اثر التصحيح الأول قي 
أسعار النفط في بداية عام 181/4» حيث فتح صندوق النقد الدولي منفذاً جديداً للتسهيل 
النفطي. وتدور حالياً المناقشات حول فتح منافذ ائتمانية جديدة لمساعدة الدول الأعضاء 
على التغلب على مشاكل تمويل موازين مدفوعاتها. 

وهذا يستدعي الوقوف برهة والتفكير ملياً في إيجاد منافذ قروض أو تسهيلات جديدة 
لدى صندوق النقد العربي. على الأقل على غرار ما هو متوفر لدى صندوق النقد الدولي. 
وفي هذا الصدد فإن المناقشات التي دارت حول اتفاقية صندوق النقد العربي والتي كان لي 
الشرف في المساهمة بقسط منها ل تناولت. على ما أتذكرء موضوع التسهيلات النفطية 
والرغبة في إيجاد هذا النوع من التسهيلات لدى صندوق النقد العربي» إلا أنها استثنيت 
وذلك لتفادي الازدواجية بين أعمال صندوق النقد العربي والجهود التي كانت تقوم بها 
آنذاك منظمة الاوابك العربية من أجل تخصيص تسهيلات دائمة لتمويل المبادلات النفطية 
بين الأقطار العربية أو على الأقل تحقيق آثار تصحيح أسعار النفط على تكاليف استيرادات 
الأقطار العربية النفطية. وإذا كانت منظمة الأوايك العربية في عام 191/0 قد أفلحت في 
تخصيص مبلغ ١‏ مليون دولار وضعت في حساب خاص لدى الصندوق العربي للانماء 
الاقتصادي والاجتماعي لاستخدامها من أجل تخفيف الأعباء المالية الناتجة عن تصحيح 
أسعار النفط على الأقطار العربية المستوردة للنفطء إلا أنها لم تفلح في ديمومة هذه 
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التسهيلات ولا قُِ نتجديد مواردهاء. وذلك عللى الرغم من استمرار تصحيحات أسعار النفط 
وزيادة كلف استيراداته على الأقطار العربية وبالتالي زيادة الحاجة لإيجاد تسهيلات دائمة 
وكافية لتمويل ذلك. ونظراً لكون طبيعة شكل تزايد كلف استيرادات النفط على الأقطار 
العربية تعتبر من الأسباب الرئيسية في تزايد العجز في موازين المدفوعات العربية. وحيث 
أن إيجاد مثل هذه التسهيلات لتمويل هذا الجزء من العجز الكل يعتبير من صلب 
اختصاصات صندوق النقد العربي. لذلك فإن صندوق النقد العربي بدلا من الصندوق 
العربي للانماء الاقتصادي والاجتماعي. ينبغي أن يتولى إدارة هذه التسهيلات؛ وعلى أن 
تتوفر الشروط التالية : 
- أن تقوم الأقطار العربية النفطية ذات الفائض بإيداع مبالغ لدى صندوق النقد 
العربي بدون قائدة ولفترة طويلة نسبياً وتخصص لتمويل الأعباء المالية الاضافية 
الناتجة عن تصحيح أسعار التفط . 
- أن يكون مبلغ هذه التسهيلات أو الإيداعات كبيرة ويأخذ بنظر الاعتبار العجز في 
موازين المدفوعات العربية الناتج عن تصحيح أسعار النفط. 
- أن يقوم الصندوق بمنح هذه التسهيلاات ليس على أساس العجز الكلي ٍ موارزين 
المدفوعات العربية. وإنما على أساس العجز الناتج عن زيادة كلف استيرادات 
النفط . 
- أن تكون مدة التسهيلات طويلة ويفضل أن .تكون دائمية» خاصة وأن أسعار 
النفط عوجب توصيات لحنة استراتيجية الاويك البعيدة المدى سوف تصحح دورياً 
الدولار تجاه سلة من العملات الرئيسية ووتائر النمو الحقيقي في الناتج القومي 
الاجمالي للدول الصناعية . ْ 
- أن تكون مدة تسديد هذه التسهيلات طويلة جداً. 
- أن تكون الشروط المصحوبة بهذه التسهيلات سهلة ولا تستوجب وضع أي برامج 
مالية أو عامة لإعادة التوازن في الاقتصاد الوطبي أو تخفيف العتجر في ميزان 
المدفوعات . 
- أن يمخصص الصندوق جزءاً من أرباحه, بالاضافة إلى تبرعات الأقطار العربية 
ذات الفائضء, من أجل منح هذه التسهيلات بدون فائدة للأقطار العربية الأقل 
عوأ. وبفائدة واطئة للبلدان العربية الأخرى. 
وعلاوة على التسهيل النفطى هناك تسهيل جديد أو عمل جديد يستطيع أن يقوم به 
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الصندوق بصورة مباشرة أو غير مباشرة عن طريق أعضائه. والتسهيل الجديد هو تمويل 
الخزين الستراتيجي من السلع الزراعية غير القابلة للتلف. والمواد الأولية الضرورية 
للصناعة العربية.» وكذلك تمويل الخزين الستراتيجي من سلع الصادرات العربية. وفذا 
الغرض يستطيع الصندوق أن مخصص جزءا من موارده الذاتية من العملات الأجنبية. 
ويقوم بإصدار مقابلها الدينار العربي ويعلن استعداده لقبول تحويله بالأسعار الجارية في أي 
وقت يشاء حائزه على تحويله. ويستعمل الصندوق هذا الدينار في شراء المواد الأولية 
الستراتيجية وسلع صادرات الأقطار العربية كالقطن والفوسفات مثلاً. وينزل الصندوق إلى 
سوق الصادرات العربية أو أسواق المواد الأولية الستراتيجية مشتريا بكميات كبيرة في وقت 
تتسم فيه السوق بهبوط عام تي المبادلات والأسعار. ولا شك أن دخول الصندوق للسوق 
مشترياً سوف يؤثر إيجابا على الأسعار. ما يساعد على استقرار عوائد صادرات الأقطار 
العربية. كما يساعد على حفظ الأمن الغذائي والصناعي للأقطار العربية ذات العجزء إذ 
يستطيع الصندوق أن يزودها عندما ترتفع الأسعار بما تحتاجه من المواد الأولية بأسعار أوطأ 
ما يمكنها أن تحصل عليه من السوق وبموجب تسهيلات متوسطة أو قصيرة الأجل. 


#40 * 


الفصل الثاني 
الوضع النقدي العربي وأثره على دور الصندوق 


١‏ - الاختلال اليكل في المدفوعات الخارجية وأثره على شروط الصندوق 

في عملية التصحيح 
ألف - اختلال المدفوعات الخارجية 

تتميز اقتصادات الأقطار العربية» بغض النظر عن أحوال موازين مدفوعاتها أو مستويات 
دخوهاء بسمات مشتركة تشابه تماماً تلك التى تتصف بها البلدان النامية بصورة عامة . فالاقتصادات 
العربية جميعها تتصف بالأحادية في الفعاليات الاتعمناكية الزراعة أو استخراج النفط . ويعاني القطاع 
الزراعي منانخفاض الانتاجية وقلة استخدام التكنولوجيا والأسمدة وعدم استخدام كامل الموارد 
وشحة في الموارد المائية وغيرها. أما قطاع استخراج النفط. فإنه يعمل بمعزل عن بقية 
القطاعات. وكأنه واحة في وسط صحراء قاحلة ولا تربطه بأجزاء هذه الصحراء روابط 
إنتاجية خلفية أو أماميةء وإنها ينتج لاشباع العالم الخارجي ولا يستخدم إلا قدراً ضئيلا من 
الأيدي العاملة المحلية. أما الصناعة التحويلية العربية فإن ما تضيفه للناتج القومي الاجمالي 
لا يزيد عن 8/» وتعاني من ضعف الانتاجية وعدم الكفاءة وافتقار إلى التكنولوجيا الحديثة 


الحرث" 


وضيق في السوق وضراوة في المنافسة الأجنبية . وكذلك بقية القطاعات الاقتصادية الأخرى 
فهي ليست أحسن حالاً من ذلك. 
ضمن هذا الاطار العام المتشابه لاقتصادات الأقطار العربيةء يوجد اختلاف شديد في 

هياكل مدفوعاتها الخارجية. فالوطن العربي ينقسم اليوم وبشكل واضح إلى مجموعتين من 
الأقطار: دول نفطية تتمتع بفوائض في موازين مدفوعاتها تتزايد سرعة تراكمها بزيادة سرعة 
تصحيح أسعار نفوطهاء وتشمل هذه الدول السعودية والعراق والكويت والامارات العربية 
وقطر وليبيا. وقد بلغ حجم الفائض في الحساب الجاري من موازين مدفوعاتها حوالي 
٠'"بليون‏ دولار خلال الفترة 197/5 - 191/84 كما هو موضح أدناه: 

جدول رقم (”7) 

حجم الفائض في الحساب الجاري للأقطار العربية ذات الفائض 
(بليون دولار) 


لل 


أما المجموعة الثانية من الأقطار العربية فانها تماماً على النقيض من ذلك تعاني من 
عنجز في موازين مدفوعاتها. والجدول التالي يوضح حجم هذا العجز خلال الفترة 141/5 - 
4 الذي بلغ 5,7 بليون دولار. 
جدول رقم (4) 
خلاصة الحساب الجاري للأقطار العربية ذات العجز(') 
خلال 5لاو١‏ - لاوا 
(مليون دولار) 


الفائض في الحساب الجاري للأقطار العربية الستة 


الصادرات السلعية (فوب) 
الاستيرادات السلعية (فوب) 
العجرّ في الميزان التجاري 


الصادرات غير المنظورة 
الاستيرادات غير المنظورة 
التحويلات الخاصة 


مزق الساب اجارى الت الجتاة الاتتتككر 


المصدر: صندوق النقد الدولي. الاحصاءات الالية الدولية (واشنطن: الصندوق. 1998). 
)١(‏ ند تشمل الجزائر. مصر الأردن. موريتانيا المغرب. الصومال. السودان. سورية» توس ء اليمن. 
اليمن الديمقراطية . 


فته 


- نمط استثمارات الفوائض العر بية 

نعود إلى لغة الأرقام مختصرين الاسهاب في الكلام. الجدول التالي يوضح أن فوائض 
دول الأوبك المتاحة للاستثمارات قد بلغت /ا7 بليون دولار للفترة ١91/5‏ - 2191/4 منها 
بليون دولار تعود للأقطار العربية ذات الفائض (السعوديةء العراق. الكويت» 
الامارات العربيةء قطرء وليبيا)ء وان 588 بليون دولار أو ما يعادل 87,4/ من مجموع 
الفوائض المتراكمة قد استمرت في الدول الصناعيةء نصفها قد أودع في البنوك» وان 
التدفقات المالية للبلدان النامية قد بلغت 47 بليون دولار أو ما يعادل 5 »/١6,‏ وان رصيد 
القروض على البنك وصندوق النقد الدولي بلغ *بليون دولار أو ما يعادل 7/7017 . 


جدول رقم (ه) 
تخمينات توزيع استثمارات دول الأويك خلال ١99/4 - 1١91/4‏ 


(بليون دولار) 
0 
لاو 0و١‏ | كود الاباوا أماها أكلاذا إورطو و١‏ 
31 
١‏ 
١‏ 


صاني النقد الأجنبي المتوفر للاستثمار 


ل 
الفائض قٍُ الحسات الجاري لدول الأوبك 84" 31> 
الفائض في الحساب الجاري للأقطار العربية 

ذات الفائض 43 بض 5 35> وض 

زائداً معاملات القطاع النفطيٍ ع 
زائداً صاقٍ الاقتراض 5 ١‏ 0.6 

رفف 
جالات الاستثمار : 

320ي> 

اود 

4 

4 

5 
1: 
0 


الاستثمار في الدول الصناعية أو أسواق 
الدول الأوروبية 


الودائع في البنوك 


سندات الحكومة القصيرة الأجل م ]|- |5 ١]‏ 
غيرها من التدفقات المالية لل لمن | لش )| لا 
قروض صندوق النقد الدولي والبنك الدولي | 4 م ؟ ١‏ 


كانه ادك 53 2 11 10 


المصدر: صندوق النقد الدولي. توقعات الاقتصاد الدولي (واشنطن: الصندوق. .)194٠‏ ص 


تدفقات مالية للبلدان النامية 


يتضح من الجدول أعلاه بأن معظم استثمارات الأقطار العربية ذات الفائض تتجه نحو الخارج 
لاستثمارها قِ أسواق الدولار الأوروبي وق الولايات المتحدة تفسهها بصورة عامهة. مستثمرة 
في موجودات سائلة معرضة لمخاطر نقدية كالتضخم وتقلبات العملات. بالاضافة إلى أن 


رغث 


جميع هذه الاستثمارات السائلة وغير السائلة سواء كانت مستثمرة في موجودات مالية 
أو حقيقية مادية تتعرض إلى مخاطر غير تجارية كالتأميم والتجميد ونزع الملكية والمصادرة. 
بالاضافة إلى المخاطر الناجمة عن الحروب والاضطرابات الداخلية في هذه الدول. وإذا 
كانت هذه الاستثمارات تتعرض طذه الانخفاضات الكبيرة في قوتها الشرائية نتيجة التضخم 
في الدول الصناعية وتقلبات عملاتهاء فان من حق الأقطار العربية المصدرة للنفط أن 
تطالب بضمان أرصدتبها النقدية من المخاطر التجارية الناتجة عن التضخم في الدول 
الصناعية.» خاصة وان هذه الأرصدة نتجت بسبب استمرارها في إنتاج نفوطها بمستويات 
معينة لسد حاجة الطلب على الطاقة في الدول الصناعية. ولهذا فان الالتزام بالاستمرار في 
إنتاج النفط بمستويات تسد حاجة الدول الصناعية ينبغي أن يقابله التزام» من قبل هذه 
الدول. بضمان الأرصدة الالية والنقدية للدول النفطية تجاه لمحاطر التضخم وتقلبات 
العملات. وكذلك معاملة هذه الاستثمارات معاملة خاصة على اعتبار أنها تمثل حالة خاصة 
قائمة لوحدها وناتجة عن ظروف غير طبيعية . 


جيم - مصادر تمويل العجز ودور الأموال العربية 
في هذا التمويل 


لننظر الآن إلى المشاكل المالية للمجموعة العربية الثانية التي تعاني من عجز في موازين 
مدفوعاتها. كنا قد أشرنا سابقاً بأن مجموع العجز في الحساب الجاري لهذه الأقطار قد بلغ 
".* بليون دولار. وإذا أضفنا إلى ذلك الزيادات التى حصلت في احتياطياتها الرسمية 
والبالغة حوالي ه١١‏ بليون دولارء يصبح مجموع التمويل المطلوب لهذه الأقطار 74,1 بليون 
دولار خلال الفترة 181/5- 197/8. أما كيف قامت هذه الأقطار بتمويل ذلك. فان 
الجدول أدناه يوضح مصادر هذا التمويل والذي يبين بأنها تكونت من التحويلات الرسمية 
بمبلغ ,4 بليون دولار. واستثمارات أجنبية مباشرة بمبلغ ١,4‏ بليون دولارء وقروض 
طويلة الأمد بمبلغ 5 بليون دولار. وقروض قصيرة الأمد وتدفقات مالية أخرى بمبلغ 
4 بليون دولار. 


وبصرف النظر عما يمكن أن تثيره هذه الا مهام من أسئلة فائهاء بدون شكء تبين 
نقطة هامة جديرة بالملاحظة والتمعن. وهي أر الأقطار العربية ذات العجز تميل نحو 
التمويل الطويل الأجل. سواء كان بشكل قروض* أو استثمارات مباشرة أو تحويلات 
رسمية. أما دور القروض القصيرة الأجل. والتي تقع تسهيلات صندوق النقد العربي 
ضمنهاء فان دورها ثانوي ولا يتعدى نسبة /١7‏ من حجم التمويل المطلوب . 
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جدول رقم (5) 
مصادر تمويل العجز الحاصل في الحساب الجاري للأقطار 
العربية ذات العجز خلال 191/5 - ١919/8‏ 


(مليون دولار) 
المجموع 
كوا ذل 1 ١‏ - ملاو١ا‏ 
العجز فى الحساب الخارى وه ملكم /ا.ة اقفن 
008 ره 0 ١6‏ 


صافي التغير في الاحتياطيات الرسمية 


مصادر التمويل 
صاني التحويلات الرسمية 

صانفي الاستثمارات الأجنبية المباشرة 
صافي القروض الطويلة الأمد 
صاني التدفقات المالية الأخرى 


نلفة فا 


إن هذه الحقيقة تقودنا إلى إثارة نقطة جداليةء وهي ما إذا كان توزيع مصادر هذا 
التمويل قد تم حسب رغبة الأقطار العربية ذات العجرز أم حسب توفر مصادر الأموال. 
اننى أميل نحو الرأي القائل بأن مصادر التمويل القصير الأجل ضيقة ومحدودة جداء 
ومحصورة بصورة رئيسية في سوق الدولار الأوروبي وتسهيلات صندوق النقد الدولي. وفيا 
عدا الجزائر وإلى حد ما المغرب. فان معظم الأقطار العربية ذات العجز لا تتمتع بحدود 
ائتمانية كافية في السوق المالية الدولية. كما أن حصصهاء وبالتاللي تسهيلات صندوق النقد 
الدولي خاصة بالنسبة للشريحتين الاحتياطية والأولى. ضيقة جداً ولا توازي حجم التمويل 
المطلوب. استناداً إلى هذه الحقائق فان تسهيلات صندوق النقد العربي مرغوبة لدى هذه 
الأقطار. لأغبا تساعد على إيجاد توازن أفضل بين مصادر التمويل القصيرة والطويلة 
الأجل . 


وقد يثار هنا سؤال حول حجم الأموال العربية المنتقلة من دول الفائض إلى دول 
العجز. قبل الولوج في الاجابة على هذا السؤال بصورة مباشرة ينبغي إيضاح حقيقة مهمة. 
وهى أن مساعدات الأقطار العربية النفطية الأعضاء في منظمة «الأوبك» إلى البلدان النامية 
مثل حوالي /8١7‏ من مجموع التدفقات المالية من دول «الأوبك» كى] هو واضح أدناه : 
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الصتدوق والأقطار العربية ذات العجز 


كبا إن الفائض يعود بصورة رئيسية إلى عوامل خارجية. فإن العجز في موازين 
مدفوعات الدول العربية يعود. في جزء كبير منهء إلى عوامل خارجة عن سيطرتها. إن 
العالم» وخاصة الدول الصناعية الرأسمالية تعاني منذ تهاية النصف الأول من العقد 
السبعيني من ظاهرة الانكماش التضخمي التي - وكيا يبدو من تجربة السنوات القليلة 
الماضية - تكاد تكون ملازمة لاقتصادات هذه الدول. وإن كانت خف حدتما في بعض 
السنوات. كما كانت الحال خلال ١919/5‏ - لا/191. وتشتد في أحيان اخرى كما حدث في 
عامى 4/ا9١‏ - ه/ا9ا. وكذلك 4/ا9١‏ - .198٠‏ إن هذه الظاهرة قد ادت إلى زيادة 
معدّلات التضخم المصدّر من قبل هذه الدول إلى الأقطار العربية من جهةء وانخفاض 
الطلب الخارجي على صادرات الأقطار العربية خاصة من المواد الأولية كالقطن والفوسفات. 
وبما أن الدول الصناعية تكاد تسيطر على ما يزيد عن ثلثي صادرات وواردات الأقطار 
العربية ذات العجز. لذلك فإن ما تعانيه الدول الصناعية من تضخم وانكماش اقتصادي 
يعكس آثاره بصورة مباشرة على اقتصادات الأقطار العربية عن طريق التجارة. وتؤدي 
زيادة معدّلات التضخم في الدول الصناعية إلى ارتفاع في مقاييس أسعار صادراتها إلى 
الأقطار العربية, مما يتمخض عنه زيادة في كلف استيرادات هذه الأخيرة. كما إن 
الاتكماش الاقتصادي في اقتصادات الدول الصناعية يؤدي إلى ضعف الطلب الخارجي 
على صادرات الأقطار العربية من المواد الزراعية والأولية كالقطن والفوسفات والنسيج. 
ويعكس آثاره سلباً على أسعار هذه الصادرات, وعلى وضع القيود الكمية والنوعية أمام هذه 
الصادرات. كما هي الحال الآن. حيث تعاني أقطار المغرب العربي من إجراءات الحماية 
التي وضعتها دول السوق الاوروبية المشتركة أمام صادراتهاء بصورة خاصة صادراتها من 
النسيج . ويؤدي كلا العاملين إلى تدهور في القوة الشرائية لعوائد صادرات الأقطار العربية 
وتباطؤ في غوهاء وارتفاع في تكاليف وارداتها. وهذه المؤئرات الخارجية تنعكس بصورة 
موازين مدفوعاتهاء فتزيد من حدة العجز الذي تعاني منه هذه الأقطار. 
وبالاضافة إلى هذه العوامل الخارجية المؤثرة على العجز فإن هناك عوامل داخلية تؤثر سلباً 
على حجمه أيضاً. وهذه العوامل | هو معلوم قد يكون جزء منها موسمياً ناتجاً عن أسبابٍ 
طبيعية كالمناخ وشحة الأمطار والآفات الزراعيةء إلا أن الجزء الأكبر في اعتقادنا يتعلّق 
بالمرحلة التاريخية الاقتصادية التي تمر مها الأقطار العربية. فإن جميع هذه الدول تتشابه - كما 
بيّنا- مع البلدان النامية في السمات الاقتصاديةء» حيث أن جميع هياكلها الارتكازية 
وقواعدها الانتاجية الصناعية والتكنولوجية ما زالت في مراحلها الأولى من النمو. وتتطلب 
تنمية هذه المياكل واقتصادات هذه الأقطار بصورة عامة مزيداً من الواردات. خاصة من 
السلع الرأسمالية والتكنولوجيا الحديثة والملائمةء بالاضافة إلى واردات سلع الاستهلاك 


مباشرة 


0 


"8 


الضرورية والمعمرة لسد حاجة الطلب المحلي. وهذه بحد ذاتها تمكّل أعباء مالية إضافية على 
هذه الأقطارء متمئّلة في زيادة وارداتهاءوتتصف هذه الأعباء بصفة الديمومة» فيا دامت عملية 
التنمية قائمة فإن هذه الأعباء سوف تكون قائمة أيضاً ومتمئّلة في زيادة استيراداتها على 
صادراتها مولدة عجزاً يكاد يكون دائًا في موازين مدفوعاتها. 

هذه العوامل الخارجية من جهة واطيكلية من جهة اخرى. المتسيبة في العجز ف 
موازين المدفوعات تجعل دور صندوق النقد العربي في عملية التكييف محدوداً جداً. وبسبب 
الطبيعة الهيكلية لهذا العجز فإن عملية التكييف نفسها ذات مردودات سلبية على الوضع 
السياسي لهذه الأقطارء وتعكس آثاراً سلبية على وتائر نموّها الاقتصادي. بالشكل الذي 
بناقض تماماً الأهداف الستراتيجية لعقد التنمية الاقتصادية العربي الأول» الذي يدعو إلى 
تسريع وتائر نمو الأقطار العربية الأقل تمواً. من أجل تضييق فجوة الدخل بينها وبين الأقطار 
العربية الأخرى . 

وبالاضافة إلى ذلك, فإن هنالك اعتقاداً راسخاً بأن السياسات التكييفية» التى تنفذ 
بإتباع سياسات مالية ونقدية انكماشية لن تكون فعالة في تصحيح أو تخفيف العجز في 
موازين المدفوعات لأسباب عديدة أهمها ما يل: 

. محدودية القطاع النقدي‎ - ١ 

* - محدودية تأثيرات أسعار الفائدة على قرارات الاستثمار والادخار. 

- تأثيرات أسعار الفائدة العالمية على مستويات أسعار الفائدة في الأقطار العربية 
ذات الاقتصادات السوقية. 

ه - ارتباط أسعار الصادرات. كالقطن. بالأسعار السائدة في الأسواق الدولية, 
وبالتالي عدم تأثير تغيرات أسعار صرف العملات الوطنية على تحفيز الصادرات. 

١‏ - عدم وجود مرونة كافية ومباشرة بين تكاليف الواردات والأسعار السائدة في 
الداخل. بسبب تأثير القرارات الادارية والاعلانات وغيرها على الأسعار السائدة. 

؛ - أغلب التغيرات في أسعار صرف العملات العربية لا تَكّل تغيراً في أسعار 
الصرف الفعّالة أو الحقيقية لهذه العملات. وهي بالضرورة لا تعكس الوضع التنافسي 
للصادرات. 

- زيادة أسعار الفائدة لغرض تحفيز الادخارات ترفع من تكاليف الاستثمار. 
ونؤّدي إلى زيادة الضغوط التضخمية. وتقلل من فرص الاستثمارء مما يعرقل مسيرة التنمية 
القومية 
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تحركات العملة أو العملات الوسيطة في أسواق النقد الدولية. ولندع لغة الأرقام تشهد على 
هذه الحقيقة. التي تبي أنه على الرغم من أن أقطار الخليج العربي - السعودية والامارات 
العربية وقطر والبحرين - قد اختارت وسيطاً واحداً لعملاتهاء وحاولت جهد إمكانياتها 
التنسيق فيا بينها بهدف تقليل التذبذبات فيا بين أسعار صرف عملاتهاء إلا أنها لم تفلح 
كثيراً. والجدول التالي يوضّح نسب تغير أسعار صرف عملاتها فيه بينها خلال عام 2191/8 
مقارنة بالعام السابق . 


جدول رقم (8) 
ارتباطات أسعار صرف العملات العربية 
كا في 1948٠ /5 /*٠‏ 


العملة أو العملات الوسيطة 


فض سلة عملات خاصة 

يفف حقوق السحب الخاصة مع هامش لا يزيد عن 70,568 

١14,5‏ أدولار 

ا . دولار 

15 » : إدولار 

0 روه أسلة عملات خاصة 

لم ان 

15 ره إدولار 

6 سلة عمللات خاصة 

5ه دولار 

لحن حقوق السحب الخاصة مع هامش لا يزيد عن 07,78/ 
السعودية 3 لضن حقوق السحب الخاصة مع هامش لا يزيد عن /10,١©8‏ 
الصومال نت [ءهؤار" أدولار 
السودان جلي دولار 


سورية دولار 
الأردن ينا حقوق سحب خاصة 
سلة عملات خاصة 


تونس 
الامازات العربية حقوق السحب الخاصة مع هامش لا يزيد عن ٠0,1ا/‏ 
اليمن دولار 
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فد 


جدول رقم (5) 
نسبة التغير المئوية لأسعار صرف عملات دول الخليج 
نجاه بعضها لعام 4// 1910/4 


الك هد كك تين كد ني ود وس 


إن هذا الجدول يقودنا إلى الاستنتاج بأن تحقيق الاستقرار فيا بين العملات العربية» 
وبينها وبين العملات الأجنبية. لا يمكن أن يحصل إلا إذا تم ربط أسعار صرف العملات 
العربية وفق هوامش معيّنة بوسيط مشترك. كأن تكون إحدى العملات العربية نفسهاء 
أو الدينار العربي الحسابي. أو الدولار أو أية سلّة خاصة أو عامة من العملات. ولكن هذا 
الارتباط أو الاتحاد لا يمكن الركون إليه لفترة طويلة. إذ أن اختلاف السياسات النقدية 
والمالية في كل 0 الأقطار العربية سوف بول ضغوطاً على أسعار صرف العملات بالتحرّك 
صعوداً أو وول من اسغارد تعادها وليس أدل في ذلك من تجربة السعودية والامارات العربية 
وقطر خلال العام الماضي. فعلى الرغم من كون جميع هذه الأقطار قد اتفقت على استعمال 
حقوق السحب الخاصة كوسيط لتسعير عملاتهاء» وحدوث هوامش موحّدة لتحركاتهاء إلا 
أن أسعار صرف عملاتها فيما بينها لا تزال تتسم بالتذبذب». ويعود ذلك بصورة رئيسة إلى 
عدم تنسيق وسائل السياسات النقدية والمالية بصورة ة كاملة. إذ أن تباين أسعار الفائدة بين 
هذه الأقطارء وبيتها وبين العالم الخارجي. يؤئّر كثيراً ولا شك على حجم السيولة المخلية 
والتدفقات المالية من وإلى الخارج. مما ينعكس على أسعار صرف عملاتها بنسب متباينة . 
لهذا فإن المحافظة على استقرار أسعار صرف العملات العربية فيا بينها يتطلب تنسيقا كاملا 
في السياسات النقدية والالية. أما العنصر الرامي للتكامل النقدي العربي والخاص برفع 
القيود على التحويل الخارجي. فإنه - ى) هو واضح من تجربة أقطار الخليج العربي - 
الرغم من حرية هذا التحويل. سواء كان ذلك لأغراض المعاملات أو انتقال رؤ وس 
الأموال - لا تزال أسعار صرف العملات العربية فيا بينها تتسم بالتذبذب. ومن الناحية 
الاخرى نجد أن العراق وليبياء على الرغم من أن كليهها يفرض قيوداً على التحويل 
الخارجى - سواء كان ذلك بالنسبة للمعاملات الجارية أو انتقال رؤ وس الأموال- 
ليس هناك أي تنسيق بين وسائل السياسات المالية والنقدية بينههاء إلا أن عملتيها تتمتعان 
بعلاقة ثابتة» سواء كان ذلك بالنسبة لتحرك أسعار صرفهها اليومية أو بالنسبة لأسعار 


نفد 


باء - بعث الحياة في ١تحاد‏ المدفوعات 
نصّت الفقرة (ح) من المادة الرابعة لاتفاقية الصندوق على «تسوية المافوعات الجارية بين 
الدول الأعضاء بما يعزز حركة البادلات التجارية»» ولهذا العغرض وضعت الفقرة (و) من الادة 


الخامسة الي نصت على أنه «يبخصص الصندوق ما يكفي من موارده المافوعة بعملات الدول الأعضاء 
لتقديم التسهيللات الاثتمانية اللازمة لتسوية المدفوعات الجارية بين الدول الأعضاء وفقاً للقواعد والنظم التي 
يقرّها مجلس المحافظين. وقيٍ إطار حساب خاص يفتحه الصندوق هذا الغرض». وحدّدت الفقرة (1) 
من المادة (الرابعة عشرة -]) بأن تسدد «نسبة (؟9/) اثنان بالمائة بعملة العضو الوظنية: بصرف النظر 
عن قابليتها للتحويل. . .» كما إن الفقرة (ب) دن المادة الخامسة والعشرين نصَّت على أن «تكون 
الفائدة على اقتراض العضو لتمويل جزء من من العجز الكل ف ميزان مدفوعاته الناجم عن المبادللات التجارية 
مع الدول العربية أكثر تيسيراًء وتسغنى من هذه المعاملة التفضيلية المبادلات النفطية». 


واضح من هذه الفقرات أن الصندوق سيتولى القيام بدور اتحاد المدفوعات العربي»ء 
الذي كان مجلس الوحدة الاقتصادية قد أقرّه في أوائل عام »147١٠‏ والذي بموجبه كان قد 
تمّ الاتفاق على إنشاء اتحاد مدفوعات عربي برأسمال قدره ١6‏ مليون ديئار عربي حسابي. 
ويقوم هذا الاتحاد بتسوية أرصدة الحسابات الدائنة والمدينة عن المدفوعات الجارية بين 
الدول الأعضاء في نباية كل ثلاثة أشهرء وتحول صافي الأرصدة الدائنة والمدينة إلى الاتحاد. 
وتقوم الدولة المدينة بتسديد نصف أرصدتها المدينة نقداً بالعملات القابلة للتحويل» والباقي 
يعتبر تسهيلا ائتمانيا بدون فاكدة لمدة سنة. فإن لم يتم تسديده عن طريق مقاصة الحسابات 
في الفترات الحسابية الأربع التالية» فإن هذا الرصيد يصبح ديناً يستوجب تسديده مع 
الفائدة خلال سنة بالعملات القابلة للتحويل أو المقاسة في الحسابات. أما بالنسبة لرصيد 
الدولة الدائنة فإنه يعتبر تسهيلاً اثتمانياً للاتحاد بدون فائدة لمدة سنةء وبعدها يسدد مع 
الفائدة بالعملات القابلة للتحويل على قسطين نصف سنويين. 


وكيا أوضحنا سابقاً فإن العراق يعتبر الدولة الوحيدة التي صادقت على اتفاقية اتحاد 
المدفوعات العربي» وقد امتنعت بقية الدول عن المضي ا إلى حيز التنفيذ. وقد يعود 
هذا إلى أسباب عديدة. منها أن بعض الأقطار العربية تتمتع بفائض دائم في ميزانها 
التجاري مع الأقطار العربية الاخرىء ولهذا فإن دخوها اق" قد يحرمها من تسديد قيمة 
صادراتها نقداً. كا أن هناك دولا اخرى كانت تستفيد من اتفاقيات الدفع الثنائيةء لهذا 
فضلت التعاون على المستوى الثنائي بدلا من المتعدّد الأطراف. وهكذا بالنسبة لدول اخرى 
وجدت حجم تجارتها مع الأقطار العربية ضئيلاً جداً ولايستوجب الدخول في هذا الاتحاد. 
وبغض النظر عن حجم هذا التبادل التجاريء أو المصالح القطرية الضيّقة, فإن بعث اتحاد 
الملدفوعات من جديد عن طريق صندوق النقد العربي - الذي ينبغي أن يتولى هذه المهمة 
بموجب اتفاقيته - وسواء كان ذلك بالشكل أعلاهء مع محاولة تخطي المشاكل التي منعت هذه 


أفل 


الدوله. من الانضمام إليه أو بشكل جديد يتماشي مع تطور القكر التقدي والعلينات 
العام ا في المجالات التالية: ” 


- الاستغناء عن استعمال العملات الأجنبية كوسيلة للتبادل التجاري بين الأقطار 
العربية . 

- الاستغناء عن وساطات البنوك الأجنبية في تسويات المعاملات والتخلص من 

- الاستفادة من التسهيلات الاثئتمانية» خاصة للأقطار العربية ذات الحسابات 
المدينة . 


- تدعيم التعاون النقدي العربيء وإرساء الأسس التمهيدية من أجل خلق وحدة 
نقدية عربية . 

جيم - توحيد ارتباطات العملات العربية وهوامش تحركاتها 

توصّل الفصل السابق إلى الاستنتاج بأن اختلاف الأنظمة الاقتصادية بين الأقطار 
العربية» من جهة. وترشيد استخدام النقد الأجنبي بسبب شحته. من جهة ثانية. قد أذيا 
إلى فرض قيود على التمويل الخارجى. وتأثيرات ا القيودء بالاضافة إلى محدودية وسائل 
السياسة النقدية وضيق نطاق تأثيراتهاء قلّلت من أهمية التشابك في السياسات النقدية 
والتأثيرات المتقابلة.» خاصة بين الدول التى تفرض قيوداً على التحويل الخارجى. ولهذا 
وجدنا بأن السبيل الوحيد والمتاح حال لأسراز أسمال مزرق الؤلات العريية فنا بينياء 
وبالتالي فيا بينها وبين أسعار صرف العملات الأجنبية. هو استخدام عملة وسيطة 
أو مجموعة عملات وسيطة بصورة مشتركة. إن هذأ الوضع. وإن كان يقودنا إلى ترتيبات 
مشابهة لاتفاقية «بريتون وودز» قبل عام 2191/١‏ إلا أن ما يكون غير صالح للدول المتقدمة 
الآن ليس بالضرورة غير 0 أيضاً للبلدان النامية ومنها الأقطار العربية. إذ أن البلدان 
النامية لا تزال تطالب بالحد من التقلبات في أسعار صرف العملات والرجوع إلى ترتيبات 
ما قبل عام ع9 . والبدائل 321 على النطاق الاقليمي هو تكوين وحلة نقدية عربية» 
على غرار نظام النقد الأوروبي» مع الأخذ بنظر الاعتبار الظروف الخاصة بالمنطقة العربية. 
وأحد العناصر الرئيسة لوحدة النقذ العربية, كا بيّناء هو إيجاد سلّة مشتركة لتسعير 
العملات العربية بموجبها 


وفي هذا الصدد هناكء بعد استيعاد الربط بالدولار أو أية عملة رئيسة واحدةء ثلاثة 


يضرث 


؛ - زيادة إيرادات الدول العربية مقابل صادراتها النفطية وغير النفطية. إذ بما أن 
الطلب العالمى على الدينار العربي لأغراض المبادلات مشتق من الطلب على التفط العربي» 
وان عرضه يستند إلى واردات الدول النفطية» وحث أن الأقطار العربية النفطية تتمتع 
بفوائض نتيجة زيادة صادراتها على وارداتهاء لذلك فإن الطلب على الدينار لأغراض 
المعاملات سوف يكون أكبر من عرضه بالسعر الرسمي. مما يجعل سعره الجاري عالياًء 
أو بعبارة اخرى إنخفاض أسعار صرف العملات الرئيسة القابلة للتحويل تجاه الديئار. 

4 - إخراج العملات المحلية العربية للدول النفطية إلى أسواق واسعة نسبيأء وتبيثة 
الظروف لأن تكون عملات دولية. حيث أن استعداد الصندوق لتحويل هذه العملات إلى 
الدينار العربي سوف يحفز الدول الأجنبية على قبول هذه العملات مقابل صادراتها إلى 
الدول النفطية . 


وعلى الرغم من أن ذلك سوف لا يعود على الدول العربية النفطية بفوائد كبيرة إذا 
كانت أسواقها المالية مغلقة أمام ودائع غير المقيمين إلا بقدر حجم البادلات التي تجري في 
لحظة معينة بالعملات المحلية العربية. حيث تستطيع الدول المصدرة لمذه العملات زيادة 
أرباحها وفوائدها باستثمار رصيد العملات الأجنبية التى كانت تستعمله لتغطية هذه 
لمبادلات الدولية. أما إذا فتحت أسواق المال في الدول العربية النفطية أمام إستثمارات 
وودائع غير المقيمين» فإن العملات المحلية العربية يمكن أن تدخل في إحتياطيات الدول 
الأجنبية. وبهذا يمكن أن تصبح هذه الدول مراكز مالية وتمويلية وسيطة مهمة في العلم. 


4- تسهيل عملية التبادل التجاري فيها بين الدول العربية» من جهةء وفيما بينها 
وبين العالم الخارجيى. من جهة ثانية. فبالنسبة للدول العربية التي تعاني من شحة في 
رؤ وس الأموال فإن إنضمامها للصندوق وتحديد حصة لا فيه سوف يؤدي إلى زيادة 
موجوداتها الأجنبية مقدار هذه الحصةء وبالتالي زيادة قابليتها الاستيرادية. 


٠١‏ - زيادةعتدفق رؤوس الأموال إلى الدول العربية: بما أن الدينار العربي يتوقع أن 
يتمتع باستقرار في سعر صرفه. وحيث أن الاتجاه العام لأسعار العملات الأجنبية القابلة 
للتحويل هو لميل نحو الانخفاض. لهذا يتوقع أن يكون هناك طلب عالمي على الدينار 
العرربي لأغراض الخزن ضمن إحتياطياتها النقدية. وحيث أن هذه الأرصدة الأجنبية بالدينار 
العربي سوف تعود بصورة مباشرة وغير مباشرة بشكل ودائع واستثمارات في الدول العربية 
النفطية» فإن زيادة سيولة هذه الدول سينعكس أثرها على زيادة تدفق رؤؤ وس الأموال إلى 
الدول العربية الأخرى.» خاصة إذا قدمت الأخيرة الضمانات الكافية لإعادة التحويل 
ومنحت الفوائد المجزية . 
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-١‏ إعادة تدوير الفوائض العربية تجاه أقطار الوطن العربي ذات العجز حيث أن 
زيادة موارد الصندوق. نتيجة زيادة الايداعات لديه من قبل الأقطار العربية النفطية» سوف 
تمكنه من توجيه هذه الموارد إلى الأقطار العربية لتمويل العجز في موازين مدفوعاتها. 

7 - تقليل المخاطر غير التجارية كالتجميدء وذلك لأن الصندوق - وليس الأقطار 
العربية - سوف يكون المستثمر المباشر للفوائض العربية. إذ أن الأقطار النفطية سوف تكون 
لديها حقوق على الصندوق تعادل حقوقه أو استثماراته في الخارج. وحيث أن الصندوق 
مؤسسة مالية لها شخصية قانونية مستقلة. لذلك لن تستطيع الدول المضيفة للإستثمارات 
العربية أن تتخذ مواقف سياسية تجاه إستثمارات الصندوق. كرد فعل لمواقف سياسية 
لبعض الأقطار العربية النفطية . 


؟ - الصندوق مؤسسة عربية مشتركة حماية الأموال العربية وتوطينها 
(أ) دور الصندوق في حماية الأموال العربية المهاجرة 

إن الحقيقة المبينة في الفصل الثاني من هذا البحث تشير بوضوح إلى أن فوائض 
الأقطار العربية النفطية. سابقاً أو حالياً أو في المستقبل القريب». تزيد عن الحاجات الالية 
للأقطار العربية ذات العجز. صحيح أن الوطن العربي. في المستقبل وضمن مسيرة 
التنمية. قادر على إمتصاص جميع هذه الفوائض. إلا أن ذلك لا يحل المشكلة الآنية التي 
تتعرض إليها الاستثمارات العربية من مخاطر تدهور قيمتها الشرائية نتيجة التضخم وتقلبات 
العملات. بالإضافة إلى المخاطر غير التجارية كالتجميد. وإزاء هذا الوضع يستطيع 
صندوق النقد العربي بالإضافة إلى إصداره الدينار العربي مقابل تجميع الاحتياطيات 
الرسمية لديه. كما هو موضح في الفقرة السابقة. وبالإضافة إلى إمكانية إيداع قسم من 
هذه الموجودات لديه وإدارتها لحساب الدول الأعضاء. كما هو مقترح في الفصل الأول من 
هذا البحثء. فإن الصندوق بالتنسيق مع الأقطار العربية المعنية يستطيع المطالبة في المحافل 
الدولية بالإعتراف بمجهودات الأقطار العربية النفطية ذات الفائض الخاص بتلبية إحتياجات 
الدول المتقدمة من الطاقة. والتي نتج عنها تراكم في الاستثمارات الخارجية. مما يستوجب 
معاملة هذه المجهودات الخاصة من "قبل -الدول العربية التفطية بإجراءات خاصة تتخذ من 
قبل الدول المتقدمة. يتم يبموجبها معاملة هذه الاستثمارات بصورة مختلفة عن معاملة 
الاستثمارات الأجنبية الأخرى. وذلك عن طريق توفير التسهيلات والضمانات التالية : 


د جار القيمة لعفي للموجردات الالية لخاضة بالبلةاق' امضذرة الفط عن 
طريق اتخاذ تدابير وترتيبات مناسبة. بما في ذلك التقييس (21100كنكه1). 
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؟ - قيام الحكومات المضيفة في الدول المتقدمة بتوفير الحماية للقيمة الحقيقية من 
الانخفاض في قوة عملاتها الشرائية» وذلك عن طريق إشتراك سلطات النقد المعنية فيها 
بينها لوضع تدابير مناسبة . 

* - توفير فرص الاستثمار في الدول المتقدمة عن طريق إزالة الحواجز الضريبية 
والتقيبدات والقيود فيا يتعلق باستثمارات الدول المصدرة للنفط في المجالات التالية: 

(أ) الحصول على عملات قوية. 

(ب) دفع فوائد عن الايداعات المصرفية نقداً. 

(ج2 إمتلاك سندات دين مغرية . 

( د ) السماح بإصدار سندات دين أجنبية وتنظيم هذه العملية. 

(ه) الحصول على سندات مالية وبيعها. 

5 - منح البلدان المتقدمة معاملة أفضلية للأصول الالية الرسمية الخاصة بالبلدان 
المصدرة للنفط. وذلك في| يتعلق بالضرائب المفروضة على الدخل وأرباح رؤ وس الأموال. 

ه- حماية استثمارات اليلدان المصدرة للنفط في البلدان المتقدمة من المخاطر غير 
التجارية. عن طريق عقد اتفاقية متعددة الأطراف, تتعهد بموجبها الدول المتقدمة باتخاذ 
الاجراءات من أجل تحقيق ما يل: 

(1) ضمان ضد تدابير المصادرة والتجميد. وأية تدابير إكراهية ار من شأنها 
حرمان البلدان المصدرة للنفط من استثماراتها ودخلها من ذلك.. 

(ب) إزالة أية تقيسدات لا مبرر لما بشأن العمليات العاجلة لتحويل ونقل 
الاستثمارات ودخلها من ذلك. من عملات البلدان المضيفة إلى عملات قابلة للتحويل 
بأسعار صرف متفق عليها. 

(ب) دور الصندوق في توطين الفوائض العر بية 

أما على الساحة العربية فإن صندوق النقد العربيء بالتعاون مع المؤسسات العربية 
المعنية على المستوى الثنائي أو المتعدد الأطراف. ويهدف توجيه مزيد من الفوائض العربية 
إلى الأقطار العربية ذات العجز. يمكن أن يدعو وأن ببيء الظروف والدراسات من أجل 
اتخاذ الاجراءات التالية التي يمكن أن يصب معظمها في تطوير السوق المالية العربية: 

ب تطوير المهيكل والأدوات المصرفية. وذلك لتشجيع دم البنوك وزيادة رؤ وس 

أموالا والتمركز في الأسواق المالية الدولية وزيادة التعاون في) بينها وتبادل المعلومات 
الائتمانية. للإاطمئنان على قروضها وتقديم التسهيللات فيا بينباء وتشجيع البنوك 
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العربية على إصدار شهادات الايداع» لتكون مصدراً مهنا من مصادر تمويلها 
المتوسطة الأمدء وذلك عن طريق قيام البنوك المركزية بقبول شهادات الايداع 
كجزء من مكونات السيولة للمصارف التجارية» وتشجيعها عن طريق تأمين 
أسواق ثانوية توفر السيولة للمستثمر في هذه الشهادات. وكذلك قيام البنوك 
المركزية العربية بإدخال مرونات كافية على أسعار الفائدة, بما يمكن البنوك العربية 
من استعمال القرض المصرني ذي الفائدة المتحركة. بهدف زيادة حجم القروض 
وإطالة آماد استحقاقها تلبية لرغبات المقترضين. كما ينبغي أيضاً تشجيع إصدار 
واقتناء السندات الدولية الصادرة بالدينار العربي الحسابي أو بأية عملة عربية قابلة 
للتحويل» ما دامت صادرة من قبل مقترضين يتمتعون بثقة اثتمانية. ويمكن أيضاً 
للحكومات أن تلعب دوراً مهًا في تطوير أدوات السوق الالية العربية» عن طريق' 
توليها إصدار أذونات وسندات حكومية عامة وليست خاصة. كما هو معمول به 
حالياًء وذلك لتمويل العجز في مصروفاتها العامة. 
- توفير التشريعات اللازمة لتوطين رؤ وس الأموال. بضمنها ما يلي: 

* قيام الدول العربية ذات العجز بتعديل قوانينها المالية والنقدية والتجارية بما 
يوفر المناخ الملائم لانسياب رؤوس الأموال العربية إليهاء كتوفير حريسة 
تحويل رأس المال وعوائده وضمان استقرار القوانين المعمول بها وتخفيض. 
الضرائب وغيرها. 

* قيام الدول العربية ذات الفائض بتأمين وحماية رؤ وس أمواها المستثمرة في 
الدول العربية ذات العجز تجاه المخاطر غير التجارية. عدا تحويل رأس 
المال أو عوائده. وتخفيض أسعار صرف العملات العربية وتخاطر الحرب 
والاضطرابات الداخلية. وهذا الغرض قد تنشأ مؤسسات مالية حكومية. 

* زيادة رأسمال المؤسسة العربية لضمان الاستثمارء بما يؤدي إلى زيادة 
إمكانياتها التأمينية, وتعديل نظامها الداخلي بما يسمح بتوسيع دائرة نشاطها 
لتشمل جميع أنواع الاستثمارات المباشرة وغير المباشرة. بالإضافة إلى تقديم 
ضمانات لسذاد القروض والفوائد بمواعيدها المستحقة. 

* تشجيع انضمام كافة الأقطار العربية إلى اتفاقية تسوية منازعات الاستثمار 
بين الدول المضيفة للإستثمار العربي ومواطني الأقطار العربية الأخرى. 

* جعل أحكام محاكم تسوية منازعات الاستثمار ملزمة» ومنع هذه المحاكم 
صلاحية فرض عقوبات اقتصادية ومالية على الأقطار التي لا تلتزه' 
بأحكامها . 
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- الاسراع في عقد اتفاقية عربية شاملة بخصوص رؤ وس الأموال العربية وضمان 
حرية وتشجيع انتقالها بين الأقطار العربيةء ورفع كافة القيود الادارية والاجرائية 
أمام استثمارات الأقطار العربية من قبل الأقطار العربية التي ترغب استضافة هذه 
الاستثمارات ومعاملتها معاملة المستثمر المحلي. 


“© - الصئدوق عفل دائم للتشاور والتنسيق 5 الشؤون النقدية والمالية 
(أ) التشاور والتنسيق ضمن نطاق اجتماعات محافظي البنوك المركزية العربية 
درج محافظو البنوك المركزية العربية على الاجتماع سنوياً في إحدى العواصم العربية 
تحت مظلة الجامعة العربية» وأحياناً يحلس الوحدة الاقتصادية العربية. وتتناول هذه 
الاجتماعات إعتيادياً مواضيع نقدية مطروحة على الصعيدين الاقليمي والدولي. خاصة في 
المئؤسسات الالية والنقدية الدولية» هدف التعرف على وجهات نظر البنوك المركزية حياها 
والتنسيق وتوحيد المواقف إزاتها. وتجدر الاشارة في هذا الصدد إلى أن بروز فكرة اتحاد 
المدفوعات العربي. وكذلك صندوق النقد العري» التي خرجت إلى حيّر التنفيذ. كانت من 
أهم نتائج هذه الاجتماعات. وما دام جميع محافظي البنوك المركزية العربية هم محافظون 
او نواب محافظين في صندوق النقد العربي. وحيث أن محافظي الصندوق يجتمعون سنوياً. 
لذلك يمكن للصندوق أن يكون محفلا دورياً المحافظي البنوك المركزية يجتمعون فيه مرة 
أو مرتين سنوياً بصفتهم محافظين أو نواب محافظين في الصندوق. للتداول والتشاور 
هدف التنسيق وتوحيد المواقف بشأن القضايا النقدية والمالية المطروحة على الساحة العربية 
أو الدولية. وتقوم سكرتارية الصندوق. با يتوفر لديها من خبرات» بالتهيئة والتحضير لمثل 
هذه الاجتماعات الدورية. ويمكن تعزيز هذه الاجتماعات والتحضير لما من قبل خبراء 
فنيين من البنوك المركزية بشكل لجنة نقدية تجتمع بصورة دورية للتهيئة والتحضير 
لاجتماعات محافظي البنوك المركزية بشأن ما يلي: 
- إقتراح تطوير أعمال الصندوق بما يخدم أهدافه. 
- تنسيق السياسات النقدية في الأقطار العربية خاصة في مجال الوسائل المتبعة لمواجهة 
التضخم المستورد والتكيفية في المدفوعات وتقلبات أسعار صرف العملات وأسعار 
الفائدة وغيرها. 
- إمكانيات تحقيق تعاون متعدد الأطراف ودعم التعاون الثنائي القائم بين البنوك 
المركزية في بال دعم موازين المدفوعات عن طريق القروض القصيرة الأجل 
والودائع التي تضعها بعض البنوك المركزية لدى بعضها الآخر. 
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- تنسيق وتوحيد مواقف البنوك المركزية العربية من القضايا النقدية والمالية المطروحة 
في المحافل الدولية. خاصة على جدول أعمال المجالس التنفيذية لصندوق النقد 
الدولي والبنك الدولي. وعلى جدول أعمال اللجنة الانتقالية ولحنة التنمية ومجموعة 
البلدان النامية ال784 . 

- إعداد خطاب سنوي عربي موحد يلقى من قبل أحد الوزراء أو المحافظين العرب 
باسم جميع الأقطار العربية في اجتماعات حكام صندوق النقد الدولي والبنك 
الدولي» مما يعكس وجهة نظر عربية موحدة إزاء القضايا المطروحة. وتجدر الاشارة 
بهذا الصدد إلى أنه على على الرغم من اتفاق المحافظين العرب على تنفيذ فكرة 
الخطاب الموحد مندذ فترة» إلا أنها ظلت بدون تنفيذء على الرغم من أن مجموعة 
دول أمريكا اللاتينية والدول الأفريقية والمجموعة الأوروبية قد استطاعت تحقيق 
ذلك. وتشير المعلومات الآخيرة إلى أن المجموعة العربية قد اتفقت على ذلك 
ولأول مرة قام وزير مالية السعودية بإلقاء الخطاب العربي الموحد في اجتماع مجلس 
محافظي صندوق النقد الدولي والبنك الدولي الذي عقد في بداية تشرين الأول / 
أكتوبر .١98٠‏ 


(ب) التنسيق مع المنظمات الاقليمية والدولية لتوفير التمويل اللازم 
نصت المادة السابعة من إتفاقية الصندوق على تعاونها مع المؤسسات العربية الممائلة 
في تحقيق أغراضه وكذلك التعاون مع المنظمات الدولية المماثلة عند الضرورة. ويلاحظ في 
هذه الفقرة: أول أنها حددت التعاون مع المنظمات الدولية بأن يكون عند الضرورة . وثانياً 
أنها اقتصرت على كلمة التعاون ولم تذهب إلى بحالات أكثر بعداً كالتنسيق مع المؤسسات 
العربية. وثالثاً أنها خلت من أي إلتزام على الصندوق بضرورة التعاون مع المؤسسات 
العربية الممائلة وإنما أعطت الصندوق ممثلاً بمجلس المحافظين أو إدارته التنفيذية» الحرية في 
تحديد هذا التعاون واختيار المؤسسات الممائلة التي سوف يتعاون معها. ضمن هذا الاطار 
القانون الذي ىا هو واضح قد منح الحرية والمرونة للصندوق في التعاون مع المؤسسات 
العربية المماثلة لتحقيق أغراضه فإن الصندوق يمكن أن يتحرك ضمن المجالات التالية: 
- التعاون ضمن لجحنة التنسيق بين نشاطات الجامعة العربية والمنظمات العربية 
المشتركة . 
- التعاون مع الأمانة العامة لمجلس الوحدة الاقتصادية العربية وكذلك الأمانة العامة 
للجامعة العربية بما يساعد على تشجيع تحرير التجارة فيه| بين الأقطار العربية. 
- التهيئة والتحضير وإعداد الدراسات اللازمة لتقديمها إلى اجتماعات محافظي البنوك 
المركزية العربية بما يساعد على تشجيع تحرير التجارة فيها بين الأقطار العربية. 


516 


- تقديم المشورة في النواحي النقدية لجميع المنظمات والشركات العربية المشتركة 
خاصة بالمسائل المتعلقة بتشجيع توسيع الأسواق الالية المحلية وتكاملها وتشجيع 
استعمال الدينار العربي في تقييم موجودات ومطلويات هذه المنظمات والشركات 
وكذلك تشجيع استعماله في الاصداريات الجديدة لها. 


- السعي لتكوين هيئة عربية للتمويل القصير والمتوسط الأمد من البنوك العربية 
المحلية في الأقطار العربية التي تتمتع عملاتها بحرية التحويل» وكذلك مع البنوك 
العربية المشتركة. وذلك من أجل توفير الموارد الكافية لتمويل العجز في موازين 
مدفوعات الدول العربية وتنسيق جهودها في سبيل ذلك. وهذا الغرض يمكن 
لصندوق النقد العربي أن يلعب دوراً مهّ) في حشد الموارد المالية القصيرة والمتوسطة 
الأجل الكافية لتمويل العجز في موازين المافوعات العربية بموجب خطة مالية 
تهدف نحو تحقيق أهداف استراتيجية العقد الأول للتنمية العربية. 

- التعاون مع مؤسسات تمويل التنمية العربية والقطرية. كالصندوق العربي للإنماء 
الاقتصادي والاجتماعي وصاديق التنمية القطرية في كل من السعودية والعراق 
والكويت والامارات العربية وليبياء من أجل تنسيق سياسات التمويل الطويل 
الأمد وحشد هذه الموارد واستثمارها في مشاريع تساعد على تخفيف العجز الميكلي 
في موازين المدفوعات العربية. 

- السعي إلى الاتفاق مع المؤسسات الالية والنقدية الدولية» كصندوق النقد الدولي 
والبنك الدولي» وكذلك مع المؤسسات الالية الاقليمية» مثل صندوق «الأوبك» 
الخاصء والبنك الاسلامي للتنمية» وفق خطة مشتركة مرسومة. من أجل توفير 
الموارد المالية القصيرة والمنوسطة الأجلء. اللازمة لتمويل العجز في موازين 
المدفوعات العربية وتمويل مشاريع التنمية. 


ه - الصندوق مركز للدراسات والتدريب وتبادل الخبرات وتوحيد 

الاحصاءات 

نصت المادة الخامسة على تقديم الصندوق المعونات الفنية للأجهزة النقدية والمصرفية 
العربية في سبيل تحقيق أهداقه. كيا نصت الادة الثامئنة على قيام الصندوق بتقديم المعونات 
والخدمات الفنية في المجالات النقدية ولمالية للدول الأعضاء التي تعقد اتفاقيات اقتصادية 
تستهدف الوصول إلى اتحاد نقدي بينها كمرحلة من مراحل تحقيق أهداف الصندوق. 

ولئن كان تقديم التسهيلات المالية يقتصر على الأقطار العربية ذات العجزء. فإن قيام 


لحن 


الصندوق بتقديم المساعدات الفنية يمكن أن يمتد إلى جميع الأقطار العربية ذات العجز 

أو الفائض. على حد سواء. حيث أنها جميعاًء ولو بمستويات مختلفة» تعاني من تخلف غني 

في محالات عديدة يمكن تبيان أهمها فيا يلٍ؛ 

- إعداد وتوحيد المعلومات الاحصائية المالية والنقدية: تعاني الاحصاءات العربية في 

المجال النقدي من تعدد مصادرها وتشتتها وعدم توفر المعلومات الامة متها وعدم 
دقتها وتأحر إصدارها وتباين أشكال إخراجها. والمطلوب من الصندوق بمقتضى 
إتفاقيته أن يقوم بوضع برنامج. بالتعاون مع المؤسسات الاحصائية الخاصة 
بالشؤون النقدية والماليةء لتلاقى هذه المشاكل بما يخدم أهداف الصندوق 
والباحثين العرب في مجال تحليل السياسات النقدية والمالية العربية» لغرض تنسيقها 
وتحقيق التعاون النقدي العربي. 
التدريب وتبادل الخبرات: ويمكن للصندوق أن يقوم بصورة مباشرةء. أو بالتعاون 
مع مؤسسات عربية أو دوليةء بإعداد دورات تدريبية بقصد رفع كفاءة العاملين 
في الأجهزة النقدية للأقطار العربية» وبقصد زيادة معلوماتهم عن الوضع النقدي 
العربي وإمكانيات التعاون ودور الصندوق في هذا المجال. كما يمكن للصندوق من 
خلال الخبرات .الذاتية الى تتوفر في كادرهء أو الاستعانة بالخبرات العربية الموجودة 
في الوطن العربي أو خارجه. أو الاستعانة بالخبرات الموجودة في المؤسسات 
الاقليمية والدولية» تقديم المشورات في الحقول النقدية والمالية. 
إعداد الدراسات والبحوث النقدية والمالية: إن الصندوق, بما يتوفقر لديه من موارد 
مالية ومرونة في التحرك. يستطيع أن يلعب دوراً مها في تنشيط البحث والتحليل 
في المجالات النقدية والمالية بما يخدم أهدافه في تحقيق التعاون النقدي العربي بهبدف 
الوحدة النقديةء ويما يمكنه من رفع كفاءته في تقديم الخدمات والتسهيلات. ورفع 
كفاءة أداء الأجهزة النقدية والمصرفية العربية. ولمذا الغرض يمكن أن يتولى 
الصندوق بصورة مباشرة» بما يتوفر لديه من خبرات فنية وبطريقة غير مباشرة» أي 
بالإستعانة بالخبراء والمؤسسات العربية» في سبيل إعداد الدراسات النظرية 
والتطبيقية في حال تطوير الأسواق الالية العربية» وتوسيع استعمالات الدينار 
العربي. وتحقيق قابلية العملات العربية للتحويل في| بينهاء وتسوية المدفوعات 
الجارية» وتنسيق السياسات الالية والنقدية. وإمكانات تحقيق الاتحاد النقدي. 
سواء على النطاق العربي العام أو الاقليمي أو الثنائي. وإمكانية توحيد التشريعات 
والنظم والمصطلحات النقدية والمصرفية العربية وغيرها من المواضيع . 
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(1976 ,135 


"1+ 


جدول رقم (؟) 
خلاصة الحساب الجاري للأقطار العربية ذات العجز في لك 3717 (مليون دولار) 


الصادرات |الاستيرادات | صادرات ستيرادات | التحويلات | الحساب 
(فوب) (فوت) الخدمات 0 الخاصة الجاري 


الجزائر 


اليمن الديمقراطية 
1530لا لست قدت الاك الاح الا لانتل 
لمصدر: :.1(.)0 .مماعمتطعه8!) ىع تا)ئ فاك لمتعصمصة؟ أمممتكفصعاسة .لمسظ بمنتممل8 لفممتتفمعام1 
(1977 13011 
جدول رقم (”) 


خلاصة الحساب الجاري للأقطار العربية ذات العجز في 0 مجمليون دولار) 


لصادرات الاست ستيرادات صادرات. ستيرادات التحويلات 
ا (فوب) الخدمات 0 الخاصة 0 


الجزائر 


7ه نحط قاس امك 0 انك مس 


: مماعستطعد/1) ععنتاكتلها5 لدتعمممط لهدمتأهصععكمهآط .لمبظ لإمحاعموكلة لممه تلممعاد1 
المصدر: :.8]02:1<.0 ( 0 


> 
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جدول رقم (4) 
مصادر تمويل العجز الحاصل في الحساب اللحاري للأ قطار 


رمليون دولار) 
العجز ني الحساب اللخاري2'7 الام |١"؟١‏ | لم5 | 0١؛"؟‏ | "؟؟"!١| ٠١1‏ | كملا | إلارر| بام 


التمويل: 
صافي التحويلات الرسمية 
صاني الاستثمارات الأجنبية”» 


1ن 1ن 
لون 34> 1/4 مه 
١8‏ |-م؟ 4١‏ سارف 


انك القن 131 لتك 


صافي القروض طويلة الأمد 6 
صافي التدفقات المالية الأخرى؛) 03 


تان 


المصدر: 1980 الزمرخ رىأ)كلكة)5 لوأعممسا؟ لممملعهصعغم1 .لصيط بإمماعدمك؟ أهده معام , 


)١(‏ يشمل الصادرات السلعية (فوب) والصادرات غير المنظورة ناقصاً الاستيرادات السلعية (فوب) والاستيرادات غير المنظورة زائداً صاني التحويلات الخاصة. 
(؟) يشمل التغير في الاحتياطيات الرسمية والمطلوبات الأجنبية والتغير في تقييم العملات. 

(9) يشمل صاني الاستثمارات الأجنبية المباشرة والاستثمارات في الموجودات الالية . 

(4) يشمل صافي التدفقات الالية القصيرة الأجل وصافي الخطأ والصواب وكذلك قروض دعم ميزان المدفوعات وودائع لدى البنوك المركزية . 
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جدول رقم (ه) 
مصادر تمويل العجز الحاصل في الحساب الحاري للأقطار 


العربية ذات العجز في عام لالاو١‏ 
د تونس | اليمن اي الملجمووع 


(مليون دولار) 
7 بس يت إسم 2-7 


500 1:44 “46م ١ 44 ١4 |١‏ لوال 4 | اما هن م8 
صافي التغير في الاحتياطيات الرسمية لاوم مع الل /ااما أاحلام /14 حل 


التمويل: 
صاني التحويلات الرسمية -18 /امة /اا١‏ |-ه١‏ 16 ك١‏ 55 
صاني الاستثمارات الأجنبية ع١‏ 3 لاه 4 ١١‏ لودق 


مجموع الندفقات المالية عدا القروض 


صاني القروض الطويلة الأمد 
صاني التدفقات الالية الأخرى 


١‏ حدس ود تلشف 
4 لاه ١١‏ 53 ل 144 7 ؟*18١1‏ 
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جدول رقم (5) 
مصادر تمويل العجز الحاصل ني الحساب الجحاري للأقطار 


(مليون دولار) 
سذاعد 3 


سيد الجزائر ست قت أسيت عت سيد اميد 
د تس هته و ل فل ل حا حا يه 


التمويل: 
م١1 1١ "5 " 1١4‏ فنا م١٠5١‏ 
نان 1١7-‏ 1:0 44 - 2 


صافي التحويلات الرسمية 


صافي الاستثمارات الأجنبية المباشرة 
لاه“ | 4١7‏ 55" لضن 5 5م" 
-51 نش :”> -4 -5 لاا إ-ههة 


مجموع التدفقات الالية عدا القروض 


صافي القروض الطويلة الأمد 
صافي التدفقات المالية الأخرى 


المصدر : .15]165)ة)5 الوأعمهما لقهممل:قصعع)م1 ,لصبط لإمماعده]1 أقممتأفمعام1 


0 


المملكة العربية 
السعودية 
الامارات العر بية 
المتحدة 


لد 


1١ 
اننظ‎ 


الك 


الك 


الت 


جدول رقم 7) 
التدفقات المالية العربية للبلدان النامية 


1١/5 


انذنة انق 


١918 


الننك 


ا 
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جدول رقم (8) 
التدفقات المالية من دول الأوبك إلى الأقطار العربية 
(مليون دولار) 


ديق 
لا ؟لا.؟” 0 44١ 6,١‏ 
هلاق ٠‏ 6608"ظ2ظ2 
ا 7 ©" 1 
0*6 
*14سم 
كم 


ان 
14" 
,رتل١‏ 
١1444‏ 
كلس 
كلما 
/ا 5 
مرؤاهة؟ 
واشياليلن 


التعق 
رفيق سوبلم 


أبدأ بشكري الدكتور عبد الرسول وتهنئته على ورقته المفعمة بالحيوية والتي تحفز إلى 
النقاش فنحن كلنا هنا لكي نثير النقاش والتفكير حول الطرق والوسائل التي يمكن بها 
لصندوق النقد العربي أن يحقق سبب وجوده. ألا وهو الأسس النقدية للوحدة الاقتصادية 
العربية. ولن أنال من قيمة هذه الورقة عندما أقول أنه من بين الأسباب التى جعلتنى 
أجدها حيوية ومثيرة للنقاش أن بعضاً من الأفكار التي طرحتها كانت أفكاراً عامة أو فلأقل 
-بالنسبة لي عل الأقل - أفكاراً يكتفها غموض فى بعض الأحيان: لدرية أنها ححث 
القارىء على أن يفكر بعمق وأن يتأمل في إمعان. 

ولا عجب إذن أن هذه الورقة. برغم أنها تقصد أساساً إلى النظر في قضايا التكامل 
النقدي. قد كرّست قدراً كبيراً من إهتمامها إلى وظائف الإقراض التي يزاوها الصندوق. 
وذلك يتلاءم مع العلاقة بين قدرة الصندوق على أن يضع نفسه في خدمة أعضائه وقت 
حاجتهم إلى ذلك. ومع قدرة الصندوق على أن يمارس تأثيراً على هؤلاء الأعضاء كي 
يتعاونوا معه في غمار محاولته لتعزيز قضية التكامل الاقتصادي العربي. وأودء في هذا 
الصدد. أن أؤكد على جوانب المقارئة بين صندوق النقد الدولي وصندوق النقد العربي فيها 
يتعلق بسياسات الإقراض . وهو أمر إستطاع الدكتور عبد الرسول أن يطرحه في وضوح في 
ثنايا ورقته. وفيا بخص القدرة الاقراضية لكل من الصندوقين فنحن نجد أنفسنا بالتأكيد في 
موقف أقل ملاءمة من موقف الصندوق الدولي ولا سيا في ضوء الحقيقة التي تقول بأن 
معظم مساهمات أعضائنا في رأسمالنا تأتي بعملات قابلة للتحويل» وذلك بالمقارنة بالعملات 
المحلية التي تتم بها مساهمة الدول الأعضاء في حالة صندوق النقد الدولي. وقد أصبح الأمر 
كذلك على وجه الخصوص في أثر الزيادات التي طرأت مؤخرا على حدود الإقراض 
لصندوق النقد الدولي المقدم إلى أعضائه . 

وأود أن أؤ كد قناعتي العميقة بأن نجاحنا في تحقيق غاياتنا الاقليمية إنما يتوقف. في 
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المقام الأولء على مدى قدرتنا على تلبية إحتياجات أعضائنا من القروضى وفق شروط 
ملائمة. إن علينا أن نسعى نحو الالتزام بتوفير مزيد من مواردنا لخدمة هذا الهدف. فنحن 
لسنا بالتأكيد لا مصرف استثماري ولا مؤسسة يحدوها حافز الربح. 

وثمة نقطة أخيرة أود أن أسوقها في) يتعلق بنشاطات الإقراضء وهي أنني أجد 
نفسي متفقاً مع معظم المقترحات التى طرحها الدكتور عبد الرسول. فيها يتصل بإنشاء 
نوافذ جديدة. أو زيادة موارد صندوق التقد العربي. ولكن ثمة نقطة واحدة لا أستطيع 
الاتفاق معه عليها فاقتراحه بإنشاء خدمة أو تسهيل لمخزون منظم أو معادل». ممائل لما يحوزه 
صندوق النقد الدولي. اقتراح محمود بالطبع. ولكن إقتراحه الآخر بأن يكون ذلك على 
شكل حيازة مباشرة أو تملك مباشر من جانب الصندوق لخامات استراتيجية ولسلع 
تصديرية كبيرة عائدة للبلدان الأعضاء وذلك حيننا يكون الطلب عليها ضعيفاء بغية إعادة 
بيعها إلى الأعضاء بأسعار معتدلة عندما تكون أسواق هذه المنتجات أكثر نشاطاً وفعّالية» 
هذا الاقتراح في ظني يمثل شيئاً بعيداً تمام البعد عن نطاق نشاطات صندوق إحتياطي 
إقليمي كالصندوق الذي نتتمي إليه. وأخشى أيضاً ألا أفهم العلاقة بين هذه المسألة وبين 
إصدار دينار عربي. ومن هنا أقول أن اقتراحه قد طرح في اسلوب هو من العمومية لدرجة 
يصعب معه أي تقدير سليم لأبعاده . 

وأودء بعد استكذانكمء أن أحول إهتمامي إلى قضايا التكامل النقدي. وأعتقد في 
هذا الصدد أن من المفيد أن نستعيد التمييز الذي قدمه البروفسور وليامسون بين التكامل 
النقدي الكامل والجزئى. وأنا أتفق معه لأسباب كثيرة» من بينها مسائل السيادة الوطنية» 
على أن تصور إقامة التكامل النقدي الكامل الشامل بين جميع البلدان العربية حالياً هو 
تصور غير واقعي . إلا أن هذا لا يعني أنه لا سبيل إلى إنجازه على أساس منطقة فرعية» 
كأن يتم مثلاً فيا بين بلدان منطقة الخليج. بيد أنني أعتقد أننا في صندوق النقد العربي 
نقترب أكثر من الواقع. إذا ما ركزنا إهتمامنا في هذه المرحلة على صيغ وطرائق التكامل 
النقدي الجزئي. وهنا أعرض ثلاثة خطوط تحددة للعمل. 

أوهاء هو إنشاء اتحاد مقاصة في| بين البلدان العربية. إن هذا أمر له أهميته الخاصة 
لأن ترتيباً من هذا القبيلء إذا ما اشتمل على تسهيلات إثتمانية ملائمة وكافية لتمويل 
الاختلالات الاقليمية في التجارة أو المدفوعات فيا بين البلدان العربية.» فسوف يكون من 
الفعالية بمكان في إقناع أعضائنا بأن يتولوا بالتدريج خفضء ومن ثمء إزالة القيود التجارية 
وقيود المدفوعات القائمة حالياً والمفروضة على التجارة العربية الداخلية» إن ل يزيلوها أيضا 
من وجه تحركات رأس المال. 

إن الموارد التى يمكن توفيرها لهذا الغرض ستتوقف». بالدرجة الأولى» على قواعد 
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تسوية موازين المقاصة التي قد يعتمدها البلد المشارك فيها. فإذا ما اتخذت التدابير الملائمة» 
ولا سيا فيا يتعلق بموعد الاستحقاق وبالفائدة التي تدفع على التسهيلات الائتمانية» فإنني 
أعتقد أن بالإمكان توفير الموارد على نطاق واسع. وأن من شأنها أن تزيد عبر الزمن. هذه 
الموارد ستكون مستقلة عن الإسهام برأس المال الذي يبلغ ؟ بلمائة من العملات المحلية 
الذي يقدم حسب نص مواد اتفاق صندوق النقد العربي. هذا وقد جرى مؤخراً رسم 
الإطار الأساسي لاتحاد مقاصة عربي. وطرح فعلاً للنقاش على يد فريق ممتاز من الخيراء. 
وهذا الإطار يتجنب في اعتقاد كثير منا جميع أوجه الانتقاد التي سبق وأثيرت ضد اقتراحات 
ممائلة طرحت لإنشاء إتحاد مشابه بين ستة بلدان عربية في الستينات. وهناك في الوقت 
الحاضر حوالي ستة أو سبعة من ترتيبات المدفوعات هذه قائمة فيا بين بلدان نامية. بل إن 
بعضها ظل ساري المفعول لمدة عشرين سنة. وتوضح تجربة هذه الترتيبات. بجلاءء أنها 
لا تتطلب إعتماد أو إتخاذ نظم للسيطرة على الصرف من جانب جميع البلدان المشاركة. وأن 
أهمية هذه الترتيبات لا تتوقف على إمكانية تحويل عملات أعضائها من عدمه. وقد دعونا 
المصارف المركزية العربية لكي ترسل ممثليها إلى إجتماع يعقد هنا في العشرين من كانون 
الأول/ديسمبر لمناقشة اقتراحات الصندوق في هذا الصدد. 

الخط الثاني من العمل الذي أريد التأكيد عليه. يتعلق بما سبق وأشار إليه البروفسور 
وليامسون على أنه «تكامل السوق الالية». وقد عمد الدكتور عبد الرسؤل أيضاً إلى 
التشديد على هذه النقطة في «باء» . في صفحة سمه مثلً من ورقته . والمعروف 
أن هذه المسألة حازت اهتماماً كبيراً على صعيد صندوق النقد العربي عبر السنة والنصف 
الأخيرة . 'فلقد شاركنا مع.هيئات .ووكالات إقليمية أخرى. في. مسح واستعراض الأسواق 
المالية القائمة بالفعل بالوطن العربيء وقامت نتائج هذا المسح على تحليل أجراه فريق من 
الخبراء كيها يتوصلوا إلى تدارس أوجه القصور التي وجد أنها متعلقة بعدم كفاية تنويع 
وسائل الاستثمار المتاحة ضمن هذه الأسواق. فضلاً عن الافتقار إلى الأسواق الثانوية» 
وإلى الاستثمار المتخصص وإلى بيوت الاصدارء. إلى جائب الافتقار إلى التشريعات الالية 
الملائمة على الصعيد المحلي. ناهيك عن الغياب الذي يكاد يكون تاماً للروابط التي تجمع 
ما بين الأسواق المالية المحلية في البلدان العربية. وفي ضوء هذه النتائج فقد أقر الصندوق 
خطة عمل من ثلاث سئوات تقوم على التالي: 


-١‏ التدخل المباشر في الأسواق المحلية» بما من شأنه تعزيز تطور تلك الأسواق. عن 
يىوى تقديم المساعدة التقنية هال والمشاركة ف إنشاء أسواق ثانوية ملائمة ومؤ سسات 
إصدار. 


» - تحديد وتنفيذ التدابير اللازمة لإنشاء روابط أقوى بين الأسواق المحلية القائمة. 
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ولا سيها من خلال تخفيف القيود الموجودة حالياً إلى أن يتم إلغاءها في النهاية» وهي القيود 
المفروضة على إعادة التسجيل والتعاملات في الأوراق الالية الناشئة في بلد عربيء في 
الأسواق امالية للبلدان العربية الأخرى. ١‏ 

*- ممارسة مزيد من التدخل الفعّال من جانب صندوق الئقد العربي وغيره من 
المؤسسات المالية الاقليمية العربية الأخرى. بما من شأنه تطوير نمو سوق لسندات الدرجة 
الأول تكون محل قبول على الصعيد القومي العربي» عن طريق إصدار سندات قابلة 
للتسويق باسم الصندوق أو نيابة عن أعضائهء بضمان من الصندوق أو بغير ضمان منه. 
مع إتخاذ التدابير الملائمة لضمان وجود سوق ثانوية فعْالة في هذه السندات. ويمكن طبعا 
تقويم هذه السندات على نحو أكثر ملاءمة بالدينار العري الحسابي. 

أخيراً. أود أن أذكر مشاركة الصندوق في صياغة اتفاق استثمار ما بين أعضاء 
الجامعة العربية لتوفير ضمانات كافية للاستثمارات عبر حدود هؤلاء الأعضاء ضد المخاطر 
غير التجاريةء ولبيان الحد الأدى للإعفاءات من الضرائب وغيرها من الحوافز الرامية إلى 
تعزيز وضمان مزيد من تدفق الأموال الرأسمالية فيا بين البلدان العربية. وقد تم مؤخراً 
إقرار هذا الاتفاق من جانب المجلس الاقتصادي والاجتماعي للجامعة العربية» وهو بانتظار 
تصديق البلدان الأعضاء عليه . 


في النباية. أود أن أشير إلى الخط الثالث من خطوط العمل على صعيد التكامل 
النقدي الجزئي, آلا وهو «تنسيق سعر الصرف». وقد لقي هذا الجانب إهتماماً كبيراً من 
جانب الدكتور عبد الرسول. وإن لم يقم في ظني بإيضاحه با فيه الكفاية. ويتعلق هذا 
الأمر طبعاً بالدينار العربي الحسابي وبوسيلة تقييمه. وال مهدف هنا طبعاً كما سبق وأشار 
البروفسور وليامسون هو خفض تكاليف ومخاطر الصرف لتعزيز مزيد من التدفقات التجارية 
والرأسمالية فيا بين البلدان العربية. وف هذا الصدد. برغم أننا نتوقع أن تذيذب أسعار 
الصرف سينجم عنه آثار سلبية على تدفقات رأس المال. إلا أننا لسنا متأكدين تماما من 
حجم الأثر الكبير لهذا التذيذب على التدفقات التجارية,» على نحو ما ذكره البروفسور 
وليامسون . 

ويقول الدكتور عبد الرسول أن تنسيق أسعار الصرف يتطلب إتفاقاً بين البلدان 
العربية على عملة تدخل مشتركة أو سلة من العملاتء بما ينطوي عليه أيضاً من إتفاق 
على حدود التباين أو الإنحراف بين أسعار السوق وبين السعر الذي يختار لعملة كل عضو 
فيما يتصل بوحدة التقويم المشتركة. وهو يذكرء. بالإضافة إلى ذلك. أن 
استقرار أسعار الصرف يتطلب تنسيقاً كاملاً في السياسات النقدية والمالية بين البلدان 
العربية. ولست متأكداً كيف يتلاءم هذا مع الشكوك والوساوس العميقة التي أعرب عنها 
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في موضع آخر من هذه الورقة حول الفعّالية المحتملة للسياسات النقدية والمالية فيما يتصل 
بأهداف تسوية ميزان المدفوعات. والسؤال هنا ألا يمكن أن يتطلب 
ذلك تنسيق الخطط الانمائية؟ وإذا كان الأمر كذلك فإن المهمة تبدو أشد صعوبة 
ك) أن تحقيقها يبدو أبعد مثلاً. إل أنني أتساءل من جديد هل هذا ضروري في واقع 
الأمر؟ . 

الدكتور عبد الرسول أكد أيضاً على الجانب «التجميلي» لوسيلة التقويم الراهنة للدينار 
العربي الحسابي, ولكنني أعترف أنني لم أستطع أن أفهم يصورة كاملة الوسيلة البديلة للتقويم 
التي اقترحها فلست أظن أنه نجح في أن يوضع بشكل كاف الآليات أو الصيغة التي يمكن 
بها إصدار الدينار العربي وليس الدينار العربي الحسابي فضلا عن الطريقة التى يمكن بها 
تحديد قيمة الدينار عن طريق عرض وطلب النفط العربي ولست أعتقد أيضاً أنه استطاع أن 
يبرر بصورة كافية قوله بأن اقتراحه هذا من شأنه أن يزيد دخول أو عائدات البلدان العربية 
من النفط وكذلك زيادة صادراتها غير النفطية. ولا قوله بأن من شأنه تعزيز التيادل 
التجاري بين البلدان العربية» فضلاً عن القول بأن من شأنه تدعيم قدرة البلدان العربية 
غير النفطية على زيادة وارداتها. 

إلا أنني لا بد وأن أعترف أن المسائل التي أثيرها هنا قد تعكس نقصاً في المامى بهذا 
لدان وليعى "التقطى "الاق قد يكو3 نين حاف دهت التق يلل التاكترن عه الرسرل 
وأعترف أيضاً أن المشاكل المتعلقة بالدينار العربي الحسابي لم تلق حتى الآن إهتماماً كافياً بها 
من جانب الصندوق وتسعى خطة عملنا إلى مزيد من الإهتمام المركز على هذا الموضوع في 
غضون العام ١48١‏ ومن هنا فأنا متأكد أن مناقشاتنا في هذا المكان ستكون مفيدة جداً في 
هذا المجال لإدارة الصندوق والعاملين بها. 


على هذه الجهة المتعددة الخطوط والتي لا بد من التحرك عليها في وقت واحد ألا 
وهي جبهة التكامل النقدي الجزئي أعتقد. يا سيادة الرئيس. أن الصندوق يستطيع أن 
يحذد دوره في تعزيز الوحدة الاقتصادية العربية على مدار السنوات الثلاث أو الخمس 
القادمة . 

وفي النهاية, يا سيادة الرئيسء فا هذه إلا أفكار سريعة تراءت لي بعد قراءتي ورقة 
الدكتور عبد الرسول وأوجه الشكر إليه وإلى' منظمي هذا الاجتماع على الفرصة التي 
أتاحوها لي للتعليق على هذه الورقة الممتازة والمفعمة بالحيوية. 

وأود أيضاً أن أعتذر عن قصوري في العرض وعن مشاركتي بقليل من الجهد في هذه 
الندوةء وذلك بسيب قيود الوقت وبعض الإلتزامات الملحة ف العمل . 
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المتاقنات 


عز الدين إبراهيم حسن: أود أن أذكر ثلاث نقاط ذات طبيعة تصحيحية وأرجو 

ألا يفهم من ذلك بأي حال من الأحوال أنني أقلل من قيمة هذا البحث الممتاز. 

أولاً: أورد الباحث في الصفحة 55١‏ جدولاً يدلل به على أن موارد صندوق النقد 
العربي ضئيلة بالنسبة لأحجام العجز لدى الدول الأعضاء. ومع أنني أتفق معه في هذا على 
وجه العموم إلا أن الاحصاءات التي ساقها فيها خطأ واضح. فمثلا حصة السودان الاسمية 
تبلغ ٠١‏ مليون دينار عربي حسابي وليس ١8,١‏ مليون دينار عربي حسابي. وعليه يكون 
الحد الأقصى للتسهيلات التي يمكن أن يمنحها الصندوق للسودان هو 4٠‏ مليون دينار عربي 
حسابي أو حوالي ١١١‏ مليون دولار. وتجب الإشارة إلى أن هذا الحد الأقصى للتسهيلات 
لا يمنح في سنة واحدة إنما يمنح في فترة قد تمتد إلى ثلاث سنوات. 

ثانياً: ذكر الباحث في صفحة١١5‏ أن تسهيلات الصندوق تمنح فقط عندما يلجأ 
العضو إلى احتياطياته الرسمية لتمويل العجز من حسابه الجاري. وهذا غير صحيح. لأن 
الصندوق يمول العجز الكلى في ميزان المدفوعات وليس العجز الجاري في الميزان. ولا تؤخذ 
احتياطيات العضو في الحسبان إلا إذا زادت عن حد حرج يُعرف بالاحتياطيات التي ول 
أربعة شهور استيراد. فإذا زادت عن الحد الحرج اعتبرت الزيادة في الاحتياطيات جزءاً من 
تمويل العجز. 

ثالثاً: ورد في الصفحة 5١6‏ إشارة إلى مادة من إتفاقية صندوق النقد العربي تنص على 
ضرورة استنفاد العضو لحقوقه التلقائية في صندوق النقد الدولي. ويقول الباحث أن هذا 
النص قد خلق نوعاً من التبعية لصندوق النقد الدولي وعرض الدول العربية للخضوع 
لشروطه. والخطأ الذي وقع فيه الباحث أن الحقوق التلقائية المشار إليها هنا هي شريحة 
الاحتياطي في صندوق النقد الدولي التى هي بطبيعتها تلقائية ولا تخضع لأي شروط لأنه 
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لا يتعلق مها أي برنامج تصحيحي . وعليه لا تتعرض الدول العربية. عند سحيها هذه 

محمد محمود الامام: وأشكر كذلك الدكتور عزالدين ابراهيم لأنه وفر علي بعض 
الملاحظات. فقط أريد أن أشير بالنسبة لملاحظته الأولى أن الحد الأقصى للإقراض يجب ألا 
ينسب إلى عجز سنة واحدة بل إلى العجز على فترة تغادل متوسط أجل القروض أي حوالي 
؟ سئوات. 

ملاحظتي الثانية تتعلق بما ورد في صفحة 5١١‏ بشأن اقتراض الصندوق. فهذا الاقتراض 
لا يزيد من قدرة الأعضاء على الاقتراض من الصندوق. حيث أن هذا مرتبط بحصصها. 
فإذا تجاوزت طلبات الاقتراض الموارد الذاتية للصندوق. فإن عليه أن يقترض. والأثر 
الوحيد هو الذي أشار إليه الدكتور عبدالرسول وهو ارتفاع تكلفة الإقراض. 

على أن فكرة التركيز على رصيد الحساب الجاري بدلاً من رصيد الميزان الكلي تقود 
إلى بعض التضارب. فهي قد تؤدي إلى مطالبة الصندوق تمويل تدفقات تتم عادة بوارد 
رأسمالية طويلة الأجل. وهذه مسؤولية أجهزة أخرى. كذلك لا يجوز أن يطالب الصندوق 
بالتعويض عن الاستخدامات الرأسمالية قصيرة الأجل. 

وملاحظتي الأخيرة تتعلق بما ذكره الدكتور سويلم بشأن الشرطية. فنحن مدينون له 
جهوده لابتكار ما مكننا خلال مناقشة شرُوط أول قرض يعقده الصندوق - باعتباره ريسا 
لبعئة المفاوضات - من تجنب الوقوع في برائن النموذج الذي ينتهجه صندوق النقد الدولي. 
وندين له أيضاً بأنه أول من طالب بإنشاء مجموعة عمل تدرس الهج الذي يمكن لصندوق 

وشكراً لكم . 

انطون قطان: أشكر الدكتور فائق عبدالرسول والدكتور رفيق سويلم على افكارهما 
القيمة. وأود أن أؤيد هنا إمكانية النظر في تحقيق فكرة إرتباط أسعار صرف العملات 
العربية بالدينار العربي الحسابي. لكن اعتراضي هنا هو على ما ورد في الصفحة8” من 
الدراسة في البديل الثالث لطريقة توحيد ارتباطات العملات العربية من أن سعر الدينار 
العربي الحسابي يجب أن يخدد من خلال العرض والطلب على النفط. إذ نظراً لوضع السوق 
العالمي للنفط وطبيعة تغير أسعاره. فإن ذلك قد يعني تغير سعر الدينار الحسابي. ومن ثم 
العملات العربية المرتبطة به.» بصورة مفاجكئة بالنسبة لباقى العملات العالمية. مما لا بد أن 
يعكس نتائج سيئة على اقتصادات الدول العربية. 

وأود أن أؤيد هنا الفكرة التي عرضها بالأمس البروفسور وليامسون من أن ربط 
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العملات العربية يتوجب أن يتم عن طريق دينار عربي حسابي مقوم حسب المعاملات 
الخارجية للدول العربية» رغم إمكانية الاختلاف بالنسبة للقواعد التي يمكن استعمالها 
لاختيار العملات المكونة للسلة وأوزانها. وهذه الفكرة مشابهة للبديل الأول الذي ورد في 
الصفحة 778 من دراسة الدكتور قائق عبدالرسول. 

وأود أن أوضح هنا أنه قد يقع بعض الغموض. أحياناً. عند التحدث عن إزالة 
تبعية أسعار صرف العملات العربية عن تقلبات الأسواق التنقدية العالمية والسيطرة على 
تقلبات أسعار صرفها تجاه العملات الأخرى. فسعر الصرف بطبيعة تعريفه سعر عملة 
ما مقابل العملات الأخرى. فإذا تغير سعر العملات الخارجية. فلا بد أن يتغير سعر 
صرف العملة محل الاعتبار. ويما أن نظام النقد العالمي يتصف بكون أهم العملات العالمية 
عائمةء وني كثير من الأحيان متقلبة. فإن ما يهم الدول العربية هنا هو تخفيف أثر 
التقلبات على اقتصاداتها. والحدف من انتقاء سلة الدينار العربي الحسابي في هذا المجال 
لا بد أن يكونء كما ذكر البرفسور وليامسون, أن نقترب من تحقيق سعر صرف حقيقي 
مستقر قدر الإمكان بين العملات العربية وعملات الدول التي تتعامل معها. 

وشكراً 

كريم نشاشيبي: أود أن أسأل السيد المعقب حول بعض التفاصيل التي أرجو أن 
يقدمها عن اتحاد المقاصة الذي أشار إليه؛ ذلك لأن هذا هو أول اقتراح عملي باتجاه تعزيز 
أو تطوير شكل فوري من أشكال التكامل الاقتصادي التي سمعت عنها منذ فترة. وعلى 
وجه التحديد أريد أن أعرف النطاق الذي يتحقق فيه اقتراح من هذا القبيل» وما إذا كان 
سيشمل جميع أشكال التجارة السلعية (كالنفط مثلاً) وإذا ما كان سيغطي جميع البلدان 
العربية أو سيقتصر على مجموعات يعينها من تلك البلدان. 

فائقة الرفاعي: ذكر الدكتور سويلم أن عرض الباحث الدكتور فايق عبدالرسول 
لموضوع إصدار الدينار العربي غير واضح. وإني أضم رأبي إلى رأي الدكتور سويلم في هذا 
الشأن» وخاصة بالنسبة لتحديد القيمة التعادلية للدينار المقترح في المرحلة الأولى» ثم مسألة 
ربطه بقوى العرض والطلب على النفط. 

والسؤال الذي أود إضافته أيضاً هو ماذا ستفعل الدول النفطية بالدينار العري (غير 
الحسابي) الذي يقترحه الدكتور فايق عبدالرسول. والذي أشار فرة بضرورة إنفصاله عن 
حقوق السحب الخاصة ثم عاد وأكد أنه ليس مهنا في المرحلة الأولى اعتماده على أي 
أساس. وإنما المهم ربط التقلبات فيه فييم]ا بعد ذلك بشيء ما. 

كذلك آشار الدكتور عبدالرسول إلى الدينار العربي هو لِإيخاد:ؤسيلة استثمار جديدة 
تساعد الأقطار العربية النفطية على توسع محفظتها الاستثمارية» وتقليل المخاطر. وحماية 
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قوتها الشرائية من تقلبات العملات الرئيسية للاستثمار عن طريق استثمارها بالدينار 
العربي وأستند في ذلك إلى اتفاقية الصندوق التي تشير إلى قيام الصندوق بالحفاظ على 
القيمة الحقيقية لموارد الأعضاء ونود أن نشير هنا أن الاتفاقية لم تنص على ذلك وإئما نصت 
بصورة ليست إلزامية كما يقترحها الدكتور عبدالرسول. وإنها تنص الفقرة ( د) الخاصة بهذا 
ا موضوع على قيام الصندوق «بإبداء المشورة فيها يتصل بالسياسات الاستثمارية الخارجية للموارد النقدية 
للدول الأعضاء على النحو الذي يؤمن المحافظة على القيمة الحقيقية لهذه الموارد ويؤدي إلى تنميتها حيثها 
يطلب منه ذلك»: وهذه الفقرة لا تنص على إلزام الأعضاء بتقديم حصيلة النقد الأجنبي 
. للصندوق ك) يقترح الدكتور فايق وهو يعالج مسألة الدينار العربي. 


فايق عبدالرسول: أود أن أقدم جزيل شكري وتقديري على الملاحظات التي أثارها 
المعقب الدكتور سويلم وكذلك الاستفسارات التي أثارها الآخرون. 

١‏ - أثار الدكتور سويلم مسألة عرض أفكار عامة ٠٠٠‏ ولا أدري كيف كان يمكن 
أن يكون أكثر تفصيلاً في عرض أفكاري إذا كان بحثي بهذا الحجم الكبير. فإذا كنت قد 
أردت التفصيل لكان واجباً عل أن أكتب مجلداً كبيراً. . . وإذا كانت هناك عموميات في 
بعض الأحيان, فإننى كا أشرت في مقدمة الورقة بأن عنوان البحث وخطوطه الرئيسية التي 
كان عل التقيد بها قد فرضت هذه العموميات» وإلا فإن تركها كان سيجعل البحث ناقصاً 
غير شامل أو كامل . 

؟ - بالنسبة لاعتراض الدكتور سويلم عن قيام الصندوق بتملك مباشر لخامات 
استراتيجية وسلع تصديرية للدول الأعضاء عندما يكون سعرها واطثاً بغية إعادة بيعها 
عندما ترتفع أسعارهاء على اعتبار أن ذلك بعيد عن نشاط الصندوق. . . فإنني هنا أود أن 
أشير إلى أن من أهداف الصندوق الرئيسية هى المحافظة على القوة الشرائية لعوائد صادرات 
الدول الأعضاءء وأن قيام الصندوق بذلك سوف يستوفي هذا الحدف ويساعد على تحقيقه. 
ف اقترحته يدخل إذن ضمن الوسائل التي يتحقق بها واحد من أهداف الصندوق. ومن ثم 
لا تكون بعيدة عما يجب أن يقوم به من نشاط. 

* - كذلك أشار الدكتور سويلم إلى أن هناك تناقضاً في بحثي والخاص بالسياسة 
النقدية. أشرت في البحث إلى استقرار أسعار صرف العملات العربية فيا بينها يتطلب 
تنسيقاً كاملاً في السياسات النقدية. في حين توجد في مكان آخر من البحث إشارة إلى عدم 
فعالية هذه السياسات النقدية . 

وأود أن أبين هنا بأن فاعلية السياسات النقدية تختلف بين الأقطار العربية باختلاف 
نظم أسعار صرفها. . . فبالنسبة للعراق وليبيا نجد أن أسعار صرف عملاته) تجاه بعضههما 
ثابتة تقريباً منذ عام 1417#. وذلك على الرغم من عدم وجود أي تنسيق في السياسات 
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النقدية بينههاء في حين نجد أن أقطار الخليج والسعودية والبحرين وقطر والإمارات العربية» 
على الرغم من التعاون والتنسيق والتشاور الدوري والدائم بين سلطاتها النقدية. فإن أسعار 
صرف عملات هذه الدول لا زالت تتذبذب تجاه بعضها كا أشرنا إلى ذلك في ص 6" 
من النسخة الانكليزية. 
- بالنسبة للدينار العربي الحسابي... فإن المهم ليست قيمته الأولية حيث أن 

تحديدها يمكن أن يحدد بقيمة حقوق السحب الخاصة أو الدولار أو الدينار الكويتي 
أو الريال السعودي... ولكن المهم هو التحركات اليومية لأسعار صرفه. وضرورة قفصم 
العلاقة بين هذه التحركات وتبعيتها لمشيئة السلطات التنقدية الأجنبية أو لحالة الأسواق المالية 
الدولية وتأثيراتها على أسعار صرف العملات الرئيسية. . . وهذا يمكن أن يتم عن طريق 
الأخذ بالمقترح الذي فصلناه في عرض البحث. .. فكما أشرنا بأن الأقطار العربية النفطية 
تشترط استلام مثلا ه في المائة من عوائد صادراتها النفطية بالدينار العربي. فإن الصندوق 
يتولى إصدار هذا الدينار مقابل العملات الأجنبية التي يستلمها من مستوردي النفط. كا 
يعلن قابلية تحويل هذا الدينار إلى العملات الأجنبية. . . وبهذا تكون لدى الصندوق 
موجودات تتكون من عملات أجنبية تقابلها التزامات من قبل الدول النفطية وكذلك الدول 
الأخرى التي ترغب في الاحتفاظ بهذا الدينار كجزء من محفظتها الاستثمارية. .. ويهذا 
تتوفر لدى الصندوق موارد ليستطيع تمويل العجز في موازين مدفوعات الأقطار العربية. 

يضاف لذلك أنه بموجب هذا الاقتراح تستطيع الأقطار العربية أن تربط عملاتها 
الوطنية بهذا الدينار الذي سوف يتحدد سعر صرفه اليومي نتيجة الطلب والعرض. الطلب 
عليه من قبل مستوردي النفط لدفع جزء من كلف استيراداتهم النفطية من الأقطار العربية. 
وكذلك قد يكون هذا الطلب على الدينار لغرض الاستثمار واستعمال الدينار في محفظة 
الاستثمارات. أما العرض فإنه على عوامل عديدة, أهمها توفير الموارد الكافية لتمويل العجز 
في موازين مدفوعات الأقطار العربية. ولما كان الركن الأساسي للطلب على الدينار مشتقاً 
من الطلب على النفط. وحيث يتوقع أن تكون هناك شحة في سوق النفط لذلك. فإن ندرة 
هذه العملة سوف يرفع من سعر صرفها تجاه العملات الأخرى... إن ذلك. بحد ذاته. 
سوف يوفر ضماناً لجزء من عوائد الصادرات النفطية. فيدلاً من أن تستلم الأقطار العربية 
النفطية /٠٠١‏ من عوائدها بالدولار الذي يتسم بالانخفاض. نجد أنها بموجب هذا 
الاقتراح سوف تستلم 8/ من هذه العوائد بالدينار العربي الذي يتسم سعر صرفه بالارتفاع. 

أرجو أن أكون قد نجحت في توضيح بعض الاستفسارات أو التساؤ لات التي أثيرت 
وأرجو المعذرة إذا كنت سهوت في الإجابة على أية تساؤ لات أخرى. . 
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الفصل الثان عشر 
المتطلبات الأساسية الإقتصادية والسياسية 
للتكامل النقدى العرفي ووسائل تحعيمها 
قوّاد مرسي 


مقدمه 

تطورت العلاقات الاقتصادية الدولية.» بصورة طبيعية» بدافع من احتياجات تطوير 
القوى الانتاجية الحديثشة. وعلى سبيل التحديدء. فإنه مع نمو الرأسمالية» ظهرت 
الاقتصاديات القومية. وظهرت الأسواق القومية داخل الحدود السياسية للدول. غير أن 
طبيعة واحتياجات الصناعة الآلية الكبيرة الحديثئة قد تخطت إطار الأسواق القومية» وطورت 
الحاجة إلى سوق عالمية واحدة. ولقد خلقتها بالفعل. ومن ثمء. فلقد غدت العلاقات 
الاقتصادية الدولية جوهرية بالنسبة لوجود وتطور كل بلد من بلاد العالم. 

وني الظروف الراهنة» ظروف الثورة الصناعية الثانية»ء أصبحت طاقات الانتاج 
وقدرات الاستهلاك في كل بلد على حدة غير كافية لتأمين التطور العادي للانتاج الكبير 
الحديث. وأصبحت فروع جديدة من الانتاج تحتاج لموارد ضخمةء. مثل الالكترونيات 
والصناعة الذرية والكيماويات. بل صارت تتطلب تقريباً تهيئة موارد العالم بأسرهء بطريقة 
واعية» في إطار مخطط. يقابله تقسيم عمل دولي مخطط هو الآخر. 
التدويل المطرد للحياة الاقتصادية 

وبذلك ظهرت العملية الموضوعية المطردة لتدويل الاقتصادات القومية. لجعل الحياة 
الاقتصادية في كل بلد ذات طابع دوليء وذلك بزيادة الاعتماد المتيادل فيما بين الاقتصاديات 
القومية وظهور علاقات اقتصادية دولية شاملة. وغدت عملية مستمرة ثابتة الإيقاع. طويلة 
المدى. تؤدي باستمرار إلى تحولات جوهرية في هيكل تقسيم العمل الدولي0 . 

» فؤاد مرسي. «الاتجاه نحو التكامل الاقتصادي في السوق الاشتراكية ودور المشروعات المشتركة,‎ )١( 
-١4 في ندوة المشروعات العربية المشتركة. ودورها في التكامل الاقتصادي العربي. القاهرة.‎ 


744 (القاهرة: مجلة الوحدة الاقتصادية العربية 1919/51). 
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إنها عملية موضوعية تسير قدماً نحو إقامة هيكل اقتصادي واحد. دولي أو عالمي. 
تتوفر بداخله كل الشروط والظروف الضرورية لتطوير الانتاج بصورة أفضل». مع تحسين 
هياكلهء ورفع مستوى التخصص بداخلهء والاتجاه نحو تركيز أكبر للانتاج. فالانتاج 
الصناعي الحديث يستلزم أسواقاً واسعة للشراء وللتسويق. ويصل إلى ما وراء الحدود 
القومية للبلدان المنتتجة. وهو يتطلب استثمارات ضخمة.ء ودورة أصول سريعة. وتتأكد من 
خلاله أهمية الدور الذي تلعبه التجارة الخارجية في تكوين الدخل القومي لكل بلد على 
حدة. ١‏ 

وبفضل القوى الموضوعية التي 8 نحو التدويل المطرد للحياة الاقتصادية القومية» 
تبدو ضرورة التكامل الاقتصادي. إن تقسيم العمل الدولي. كيا هو معروف. هو أساس 
التكامل الاقتصادي . ان ليس كل تقسيم دولي لحدل تكاملاً. وليست كل سوق مشتركة 
تعبيراً عن تكامل حقيقى. فالسوق 0 عن 3 تقسيم العمل الاجتماعي داخل القطر 
الواحد - في ظل غمو 6 الاقتصاد السلعي . وفييا بعد الثورة الصناعية الأولى. فقط. 
تخطى تقسيم العمل الاجتماعي حدود الدولة ليصبح على المستوى الدولي» وذلك نتيجة 
لظهور وتطور الانتاج الآلي الكبير. وني ظل الثورة العلمية والتكنولوجية الراهنةء فإن 
الاتجاه نحو التقسيم الدولي للعمل يزداد بصفة مطردة ليعبر عن ظاهرة التدويل المطرد 
للاقتصاد القومي 

لكن الحقيقة التاريخية التي جعلت من التقسيم الدولي للعمل أساساً للتكامل 
الاقتصادي بين الدول. قد جعلت الفكر التقليدي ينحصر في إطار تكامل السوقء. ويتجه 
للتركيز على تحرير التبادل التجاري بالذات كشرط لتوسيع السوق. وأصبحت مراحل 
التكامل تتحدد طبقا لمراحل توسيع السوق ذاتها. لكن المشكلة في حالة البلدان النامية؛ 
ومنها البلدان العربيةء هي غدم وجود تبادل تجاري. أو وجود تبادل تجاري ضئيلء فيهما 
بينهاء وذلك نتيجة لعلاقات التبعية التي كانت 2 تريطهاء ولا تزال. بالاقتصادات الرأسمالية 
المتقدمة» والتي فرضت عليها نمطأً من تقسيم العمل الدولي يتكامل بالضرورة مع 
الاقتصادات الرأسمالية المتقدمةء تكاملاٌ ب يعتمد على الإبقاء على هياكل ا 
الاقتصادي والاجتماعي فيها. 


المعنى المزدوج للتكامل بالنسبة للأقطار النامية 
فالبلدان النامية تعاني قِ هياكلها الاقتصادية من تشويه مزدوج : 
(1) فمن جانب» يعاني الاقتصاد المتخلف من عدم اكتمال د تقسيم العمل 
الاجتماعي بداخله. من عدم اكتمال عملية انفصال الصناعة عن الزراعة 
بمعنى أنه لم ينجز بعد عملية تكامله الداخلي. لم تتشكل بعد السوق الداخلية 
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الواحدة. لم يتم بعد توحيد الأسواق المفتتة إلى سوق داخلية واحدة. وهو 
تخلف يرجع إلى عدم أو بطء نمو الانتاج السلعي. ومن ثم تخلف العلاقات 
السلعية النقدية في الاقتصاد المتخلف. ففي ظل اقتصاد عيني مشلاء 
لا تتحولٍ المتتجات إلى سلع. ولا تتبادل مقابل النقودء ولا تتشكل السوق. 
(ب) ومن جانب آخرء يعاني الاقتصاد المتخلف من ارتباطه - وهو لم يستكمل 
تكامله الداخلي - بتقسيم دولي متخلف للعمل. بحيث يتخصص في إنتاج 
المواد أو المنتجات الأولية بغية تصديرها إلى السوق الرأسمالية العالمية» 
ويكون إنتاجها هو العنصر الحاسم ليس فقط في دورة الانتاج كلهاء بل في 
دورة الانتاج الاجتماعي بأسرهاء من إنتاج وتوزيع وتبادل واستهلاك. 
وهكذا يدحل الاقتصاد المتخلف في الدورة السلعية عن طريق التصدير إلى 
السوق العالمية. لا كشريك فيها يتقاسم منافعهاء بل كتابع لما- في الوقت 
الذي يستورد منها أهم ما يحتاج إليه من سلع مصنوعة. ويصدر إليها سلعة 
أو أكثر لن يتم تصريفها إلا في السوق العالمية. 
أي أن الاقتصاد المتخلف يعاني من أمرينء الأول هو عدم اكتمال تقسيم العمل 
الاجتماعي بداخلهء أي عدم اكتمال تكامله الداخلي. والثاني هو الانصياع لتقسيم عمل 
دولي وتحقيق تكامل خارجي مشوه لغير صالحه. وتصبح نقطة البدء في الخروج من هذه 
السلسلة المغلقة هي كسرها في الحلقة الأم. وهي تطوير تقسيم العمل الاجتماعي. أي 
القيام بالتنمية الاقتصادية والاجتماعية الشاملة في البلدان المتخلفة. فإنها بقدر ما تكون 
قادرة على تطوير تقسيم العمل الاجتماعي بداخلهاء بقدر ما تكون قادرة على تطوير موقعها 
داخل التقسيم الدولي للعمل. بعبارة أخرى. فإن مدخل الأقطار النامية إلى التكامل الدولي 
ينبغي أن يكون مدخل تغيير هياكل الانتاج والتبادل. على النحو الذي يساعد على تطوير 
أكبر للقوى الانتاجية فيها. 
العلاقات المتبادلة بين التكامل الاقتصادي والتكامل النقدي 
ومن الواضح أننا نعتبر مدخلنا إلى التكامل الاقتصادي بالنسبة للأقطار النامية هو 
تطوير الانتاج لا جرد تحرير التبادل. فالتجارة الخارجية هي أصلل انعكاس للتركيب 
القطاعي ميكل الانتاج . ولا شك أن ها تأثيراء مباشراً أو غير مباشر. على هيكل الانتاج. 
على أنه في التجربة الطويلة للأقطار المتخلفة. 1 تفلح التجارة الخارجية في أن تكون «ناقلة» 
للتنمية الاقتصادية والاجتماعية. وإنما كان التعاون التجاري مواتياً بصفة عامة لخلق 
مقدذمات التنمية . 


ومن هناء تتحدد العلاقة بين التكامل الاقتصادي والتكامل التقدي . 
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(1أ) بالنسبة للسؤال عن أبهها أسبق: التكامل الاقتصادي أم التكامل النقدي؟ 
فإن التكامل النقدي مثله في ذلك مثل التكامل التجاري لا يمكن أن يكون 
إلا تتويجاً للتكامل الاقتصادي. وذلك هو المدخل الهيكلي للتكامل النقدي . 
في) التقود سوى وسيلة لتسوية المدفوعات في الداخل والخارج على السواء. 
وهي تعبير عن التبادل الذي يجري بين المنتجات. ومن ثم فإن التوازن 
الاقتصادي شرط للتوازن النقدي في الداخل والخارج على السواء أيضاً”» 
وفي هذه الحدودء فإنه لا جدوى تذكر من قيام التكامل بين العملات إذا 
لم يقم قدرما من التكامل الاقتصادي, وإلا ظل التكامل النقدي معلقاً في امهواء . 
(ب) وبالنسبة للسؤال عن هل يمكن تحقيق تكامل نقدي دون قيام تكامل 
. اقتصادي؟ فإنه لا معنى لتأجيل التكامل النقدي - أو بعبارة أخرى البدء في 
خطوات للتعاون النقدي». إذا ما تبيات ظروفه النوعية - إلى أن يتم التكامل 
الاقتصادي. وإنما يعتبر مثل هذا التكامل النقدي - بالمعنى الواسع - محرد 
مقدمة لتحقيق التكامل الاقتصاديء أي التكامل الانتاجي . فالتكامل النقدي 
قذ يخلق بدوره ظروفا مواتية» قد تعجل بالتكامل الاقتصادي نفسه إذا 
ما أحسن )مكمارها. 
فإننا لا ندعي حيدة النقود في مجموع العلاقات الاقتصاديةء سواء كانت داخلية 
أو خارجية. ونرى أن العوامل النقدية يمكن,أن تلعب دوراً في التكامل الاقتصادي أكثر 
أهمية مما تم إدراكه حتى الآن. فإن التوصل إلى قدر من التنسيق بين عدة دول حول تنظيم 
أسعار الصرف. وتحديد أسعار الفائدة.» وترتيب شروط الاثتمان» وظروف وشروط تسوية 
المعاملات الدولية فيها بينباء من شأنه أن يؤدي إلى قدر ممائل من التنسيق بين السياسات 
والأوضاع الاقتصادية كلها. فمن الصحيح أن العلاقات الاقتصادية الدولية امتداد 
. للعلاقات الاقتصادية الداخلية, في كل بلد على حدة. لكن من الصحيح أيضاً أن 
العلاقات الاقتصادية الدولية يمجرد ظهورها تكتسب قدراً من الاستقلالية عن مصدرهاء 
وتمارس من ثم تأثيراً كبيراً على التطور الاقتصادي الداخلي. 
ولهذا فإننا نرى العلاقة المتيادلة» ليس فقط بين الاقتصاد الداخلي والاقتصاد 
الخارجىء إنما أيضاً بين التكامل النقدي والتكامل الاقتصادي. وفي هذا الاطار. نناقش 
ما يمكن أن ييكون المتطلبات الأساسية للتكامل النقدي العربيء والوسائل التي تحقق هذه 
المتطلبات 'الأساسية . 


(7) موامعط عرو اا -عامآ عط أه عسمددعنة زعممء تعمد وعمعصبن) لمعدوأهمعام!ا ,عملاسسل! عقمهدم 
.(1944 ,713110115 آه عنودعا نقصءئ وء0) 
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أولاً 
المتطلبات الأساسية للتكامل النقدي العربي 
فيها وراء عملية التكامل النقدي العربي. بكل تفاصيلهاء توجد أرضية مشتركة ينبغي 
توفرها في كل قطر عربي قبل الإقدام على إقامة التكامل النقدي. وك) هو متوقع. فإن مثل 
هذه الأرضية من المتطلبات الأساسية تتكون في العادة من نوعين: متطلبات اقتصادية, 
ومتطليات سياسية . 


ألف - المتطلبات الاقتصادية 

نعني بالمتطلبات الاقتصادية الأساسية اللازمة لتحقيق التكامل النقدي العربيء أن 
تقدم الأقطار العربية على أمرين: الأول هو تصفية روابط التكامل الدولي المشوه التي تربط 
الاقتصاد العربي بالاقتصاد الرأسمالي العالمي. أي تصفية التبعية الخارجية في كافة مجالاتهاء 
وبخاصة في المجال النقدي. أما الثانٍ فهو إزالة التفاوت وعدم التكافوٌء أو التقريب بين 
مستويات النمو الاقتصادي في البلدان العربية. ونحن لا تأتي بجديد في هذا المجال. وإنما 
نحاول فقحسب أن نحدد أين تقف الأمور الآن. 


١‏ - تصفية التبعية الاقتصادية 

قام أغلب البلدان . النفطية بتأميم احتكارات النفط بصورة كلية أو جزئيةء» كا قام 
بعضها بتأميم التجارة الخارجية. وهما إجراءان ينطويان على تصفية للتبادل غير المتكاقء. 
ويوجهان الاقتصاد العربي نحو الاندماج الداخلي. غير أن النمط الحالي للتنمية عبر التكامل 
مع السوق الرأسمالية على أصعدة كل من الانتاج والتجارة والمال والتكنولوجياء من شأنه 
أن يُبقي الاقتصاد العربي في مجموعه اقتصاداً تابعا. أي مندمجاً في الاقتصاد الرأسمالي 
العالمىء وهو الذي كان منذ البداية مصدر التخلف والتبعية والتجزئة. بيد أن هذه التبعية 
الجديدة مربوطة بهيكل جديد وحكم تماماً من العلاقات بين البلاد العربية والاحتكارات 
متعددة الجنسية باعتبارها اليكل الأساسي للرأسمالية الجماعية المعاصرة؛ الرأسمالية العابرة 
للقوميات. ولذلك فإن التبعية التى نتحدث عنها تعبر أول وقبل كل شيء عن الوة 
الاقتصادية والتكنولوجية السحيقة 7 البلدان العربية في مجموعها وبين الدول الرأسمالية 
الصناعية المتقدمة. وهي هوة تعبر عن نفسها في صورة تبادل دولي غير متكاقء. 


إن التبعية الخارجية لم تعد تتمثل الآن في صور الملكية الشكلية والرسمية. وإنما 
صارت التبعية وضعاً اقتصادياً معيناً مرهوناً بالمهام الموكولة إلى المياكل الاقتصادية المعينة» 
مرهوناً بعمل آليات وقوانين الاقتصاد الرأسمالي التي تتكفل بطريقة تلقائية بغزل ونسج 
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الوشائج العضوية في) بين الاقتصاد العربي والاقتصاد الدولي. صحيح أن النمط التقليدي 
لتقسيم العمل يتغير بعض الشيء2 ومع ذلك فإن تصدير الخامات واستيراد المصنوعات 
يظل هو أساس حركة الاقتصاد العربي بأكمله. وصحيح أن التنمية التي حدثت قد تهدم 
هيكل التبعية القديمء لكتها تعيد بناء الميكل الجديد للتبعية وقد يكون أشد وطأة من 
سابقه9 , 

إن الاعتماد حتى الآن على تصدير مادة أولية استراتيجية ناضبة لتأمين النمو 
الاجتماعي والاقتصادي العربي يشكل تحدياً هائلا للأقطار العربية النفطية. ويعد ضياع 
فرص كبيرة في السنوات التى تلت الانفجار النفطي. عادت البلدان العربية لتجد دا 
مرة أخرى در وخاضعة لضغوط خارجية قوية.» بل غدت خاضعة. أكثر من أي وقت 
مضى»ء لتقليات أسعار النفط الذي تصدره وقيمته. وهي تقلبات محكومة من قبل البلدان 
الصناعية المتقدمة9؟) , 


باستمرار كان القطاع النفطي معزولاً عن الاقتصاد العربي. وكان هذا العزل قائنا 
منذ اتدماج الاقتصاد العربي في جملته في الاقتصاد الرأسمالي العالمي . ثم تجدد الخطر بعد 
ذلك مراتء فيا بعد الحرب العالمية الأولى عند تقطيع الجسد العربي إلى أشلاء. وني أواخر 
الحرب العاللمية الثانية عند زرع اسرائيل في المنطقة العربية» وني أوائل الستينات عندما 
أخذت البلاد العربية تتقسم ! إلى مجموعتين متميزتين على أساس التوسع في استخراج النفط. 
وها هي المحاولة تجري من جديد لتعميق التفاوت بين البلاد العربية منذ الإربقاع الكبير في 
عائدات النفط. ويعلن الغرب الرأسمالي أنه إن لم تربط الأقطار العربية ربطاً محكًا بالسوق 
الرأسمالية» ويخاصة من خلال السوق الأوروبية المشتركة» فلسوف تتجه تلك الأقطار حتمًا 
إلى التكامل الاقتصادي فيا بينها. ويعترف خبراء الغرب بأنه إذا ما تم مثل هذا التكامل» 
أصبح التصنيع ممكناً ميسوراً وخاصة مع استمرار أوضاع الركود في الاقتصاد الرأسمالي 
العالمي © . 
* - تصفية التبعية المالية 

وتستأهل التبعية المالية معالجة مستقلة عن التبعية الاقتصادية. فإن ما تم إنجازه على 
صعيد تحرير النفط ومحاولة إدماجه في الاقتصاد العربي» مهدد بأن يفقد على صعيد المال. 


(8) فؤاد مرسيء أزمة: التنمية الاقتصادية العربية (بغداد: منشورات النفط والتنميةق» 191/8). 
(4) جورج قرم» «المستقبل الاقتصادي للأقطار العربية النفطية.» المستقبل العربي. السنة؟ 
(نيسان/ ابريل ,.)١48٠١‏ العددة8١1.‏ ص 80-79 , 
(6) «سمطمة اسه لماتمد©) رسمعصدععائلء814 عط صذ مم نفمعتلمتعمقهملا .لء ,تممطتلى متعطم]1 
طوعة4 عط ,مسنودك دتلد0 لمد رصع أمماك رسعتصسمسوعظ رعنائاهو تمدعممععائلء81 عطا وماسعمىم1ل3 
(عأقممتعةممعاصذ لمدككة ماتطتاكما تقصره؟1) ؟اععا] كه طععفعى هذ للملا 


زفت 


ومن حقنا أن نتساءل عن معنى التكامل النقدي بين الدول العربية» ويخاصة منها الأقطار 
النفطية: إذا كانت منديحة مالياً اندماجاً شبه كامل مع السوق المالية العالمية9». ونحن نعلم 
أن هذه السوق صارت تكشف عن ظواهر خطيرة في مقدمتها: 

ونشأة المصارف الدولية قي السبعينات . 


(ب) ظاهرة تصدير البلدان المتخلفة لرأس المال. على الرغم من أن تصدير رأس 
المال ظاهرة متأخرة من ظواهر الرأسمالية في حال الاحتكار. 


ومن ثمء تبدو السوق الالية العالمية ببياكلها وأساليبها وأدواتهاء المتنوعة والمتطورة» 
بوصفها المجال الأساس لاستقلال البلدان العربية.» نفطية وغير نفطيةء دائنة ومدينة على 
السواء. فأموال النفط تخرج من محفظة مالية في الدول الصناعية لتدخل على الفور في محفظة 
مالية أخرى في نفس الدول الصناعية». وتظل بذلك بعيداً عن السيادة العربية 
لأصحابها. ويكون على الدول العربية المقرضة أن تلجأ إلى السوق العالمية تستجدي الأموال 
بالشروط التي تفرضها. وني النهاية» فإن الوطن العربي يكون قد تبادل موجودات عينية 
ناضبة مقابيل أصول مالية ذات قيمة متذبذبة» ومعدل محدود من الدخل من خلال تأكل 
القوة الشرائية لهذه الأصول. 

ولقد قيل الكثير عن التبعية المالية» ونكتفي هنا بإيراد أهم صور هذه التبعية التي 
تجعل الاقتصاد الرأسمالي العالمي هو المستفيد الرئيسي من عوائد النفط. 

)١(‏ تدوير الفوائد التفطية: كا قلناء فإن العوائد النفطية لم تبرح السوق المالية 
العالمية أبداً. انها تحول بكل بساطة إلى الأسواق المالية التي تبيمن عليها المصارف الدولية» 
وجزء آخر يحول إلى القطر النفطي من أجل تمويل ميزانية الدولة» وبخاصة مشروعات 
التنمية الطموحة. فلا تلبث أن تعود إلى السوق العالمية في صورة طلبات وأوامر توريد 
ودخول في مقابل دراسات الجدوى والتكنولوجيا والادارة. وجزء ثالث من العوائد النفطية 
يغذي السوق الالية العربية» وهي سوق تابعةء لا تلبث أن تنقل أصوها إلى السوق المالية 
العالمية. في صورة طلبات وأوامر توريد ودخول في مقابل دراسات الجدوى والتكتولوجيا 
والادارة. ولهذا يوجد الجزء الأكبر من الموارد المالية العربية في الخارج, بعيداً عن السيادة 
العربية. وهي تستخدم في توظيفات مالية في صورة أوراق مالية عامة وخاصة. واستثمارات 


(5) حتى انه يجب على التاجر الأردني مثلا أن يتصل بلندن لتسوية مدفوعاته مع دائنه العراقي . 
(0) جورج قرمء الاقتصاد العربي أمام التحدي: دراسات في اقتصاديات النفط والمال والتكتولوجيا 
(بيروت: دار الطليعة. /ا/61١).,‏ ص ”5867 . 


رفت 


ف عقارات, ومشروعات سياحية وصناعة السيارات» والتعدين© , وقد تتمثل الأموال 
العربية فى صورة قروض للدول الصناعية7©», 


(0) المشروعات المصرفية المشتركة: منذ منتصف الستينات» نشأت المصارف 
الدولية. وهي صيغة مالية مبتكرة بأيدي الشركات متعددة الجنسية في استراتيجيتها لتدويل 
رأس المال. وبمقتضاها شكلت منطقة مالية حرة على صعيد العالم الرأسمالي كله. منطقة 
تقع دائرة عملها خارج حدود الدول. لكنها منطقة عالمية» تستخدم أدوات هامة لتداول 
الأموال, مثل شهادات الايداع المصرفية كأداة قصيرة الأجل. وعمليات الاقراض المصرفي 
الدولي كأداة متوسطة الأجلء. والسندات الدولية كأداة للتمويل طويلة الأجل. ولقد 
تحصلت هذه السوق الدولية» المتعددة الجنسيات, على الجزء الأكبر من الأموال العربية 
العائدة من النفط. ومنذ مطلع السبعينات. نشأت مصارف عربية مشتركة مع رأس امال 
الدولي. ومرتبطة مباشرة بالسوق الالية الدولية. والخطير في هذه المصارف المشتركة أن اتخاذ 
القرارات فيها لا يوجد بأيدي البلدان العربية صاحبة الأموال. وإنما يوجد في لندن بالنسبة 
للكويت وني نيويورك بالنسبة للسعودية. وأصبحت رؤ وس الأموال العربية تقرض للبلدان 
العربية بواسطة المصارف الدولية في أورويا وأمريكا الشمالية"©). 

وكان من شأن هذه الأوضاع التي تتحكم في الأموال العربية أن تخلف تكوين أسواق 
النقد والصرف وامال محلياً. فلا توجد مثلاً أسواق نقدية مستقلة عن السوق النقدية 
العالمية, وبخاصة سوق الدولار الأوروبي. ولا توجد أسواق صرف كاملة». تقوم بعمليات 
الصرف لأجل أو عمليات التحكيم بين العملات. ولا توجد سوق للمتاجرة بالأوراق امالية 
بعد إصدارها. والسوق الالية الوليدة هي جزء لا يتجزأ من السوق الالية العالمية. ويرزت 
التناقضات في المياكل المالية العربية القائمة» اعتماداً على عدم اندماج قطاع المال في 
الاقتصاد العربي. وتوجهه إلى اقتصاد البلدان الصناعية . فالدول العربية لا تنسق سياستها المالية» 
حتى فيا يتعلق بالاستثمار في الخارج. وإذ تحتفظ بالجزء الأكبر من أموالها في الخارج في 
توظيفات قصيرة الأجل عالية السيولة, فإنها تبعل منها ظاهرة نقدية سالبة» تتيح الفرصة 
للسوق الالية العلمية كي تسيطر عليه'©. ومن ثم لا يمكن التفكير في التكامل النقدي 
بين الدول العربية» ودمج القطاع المالي العربيء متجاهلين «أوضاع» التبعية المالية الناشئة 


(8) عبدالحميد براهيمي2. أيعاد الاندماج الاقتصادي العربي واحتمالات المستقبل (بيروت: مركز 
دراسات الوحدة العربية» ,)١94٠‏ ص كه"-مره". 

(4) المصدر ناسه. ص مه". 

ٌ المصدر نفسه.‎ )٠١( 

(11) حسين عبدالله. «الأبعاد المالية لأسعار النفط العربي.» المستقبل العربيء السئة؟ (بيسان/ابريل 
94) العدد؛١.‏ ص 8ه-١41م.‏ 
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عن تكامل موجود بالقعل مع السوق المالية الدوليةء وهو أقوى بما لا يقارن من أي تكامل 
مالي يمكن ان يقوم بين الأقطار العربية. 


- تصفية التبعية النقدية 

مع التسليم بأن السياسة النقدية في أي قطر من الأقطار هي جزء لا يتجزأ من 
سياسته الاقتصادية الشاملة» فإنه لا بد من مواجهة خاصة لأوضاع التبعية النقدية للأقطار 
العربية» كما تتمثل بصفة خاصة في تحديد النقود التي يمكن أن تستخدم لتسوية المدفوعات 
بصفة خبائية فيها بين الدول العربية وغيرها من الدول. 


في خباية القرن الماضي» قامت السوق العالمية الواحدة على مجموعة من الأسس 
الضرورية هي: التطور غير المتكاقء فيا بين دول العالمء تقسيم العمل الدولي على أساس 
تخصص بعض الدول في الصناعة وتخصص البعض الآخر في الزراعة والتعدين» وفرض 
تكامل اقتصادي متخلف في) بين الدول الصناعية والدول الزراعية أو الاستخراجية» 
والتبادل المتعدد الأطراف فيا بين الدول جميعها. ومع قيام هذه السوق العالمية الواحدة. 
وجدت عملة موحدة لاجراء التبادل» وكانت هي الذهب25©. ولقد تكلفت قاعدة الذهب 
فعلاً بتنظيم أسعار الصرف فيه بين العملات الوطنية تنظيئً تلقائياً بطريقة مباشرة لا تحتاج 
لتدخل من جانب أي قوة خارجية عن سوق الصرف. ومع ذلك كانت قاعدة الذهب 
ستاراً لسيادة قاعدة الجنيه الاسترليني الذهبي على المستوى العالمي. وذلك بحكم المكانة 
الخاصة لسوق لندن في التجارة والمال والذهب. وفيا بين الحربين العالميتين» عندما اختلت 
قاعدة الذهب. كانت قاعدة الصرف بالاسترليني هي التي سادت. 

لكن. عندما أقرت اتفاقية «بريتون وودز»ء نوعاً من قاعدة الصرف بالذهب التي 
تستند إلى الدولار.» صارت هذه العملة الأمريكية عملة دولية» وحلت بالفعل محل الذهب. 
مما أتاح لرأس المال الأمريكي مزايا كبرى في اقتلاع منافسيه. وغدا الدولار سلاحاً لانتزاع 
السيطرة في العلاقات النقدية والمالية الدولية. وأصبح إصدار الدولارء وهو عملة محلية 
تابعة لدولة هى الولايات المتحدة. إصداراً لعملة دولية لكنه متروك بأيدي هذه الدولة 
وحدها. ومن 8 أقدمت الولايات المتحدة على سياسة الاصدار غير المحدود للدولار 9" . 

وكيا استخدم النظام النقدي الدولي لتأمين سيطرة الدولار الأمريكي عالياً» استخدم 
أيضاً كوسيلة فعالة لابتزاز الدول النامية» وحل مشاكل مجموع الدول الرأسمالية على 
حسابهاء من خلال آلية صنع القرارات والإجراءات المنفردة للدول الصناعية بتغيير أسعار 


(؟١)‏ صدقي مراد وفؤاد مرسيء ميزانية النقد الأجنبي والتمويل الخارجي للتنمية (القاهرة: دار 
المعارف 2 )2 5 
2005 . (1975 :ه101050) مسكتلها امه آه كنكةت) وتفاعده]8 ,مكلمعطء نم5120 .ىم 
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صرف عملاتها(؟'». وعمل صندوق النقد الدولي» على رأس أسواق النقد والمال في العالىء 
على تغليب مصالح البلدان الصناعية. الكبرى وفي مقدمتها الولايات المتحدة. وذلك بكفالة 
وتنويع التجارة والمدفوعات الدولية تحت الهيمنة الامريكية,» من خلال جعل الدولار العملة 
الاحتياطية العلمية» وتثبيت أسعار الصرف مع حرية تحويلها أو تقديم العون العارض 
لموازين المدفوعات في حالة العجز الطارىء. والسماح بتخفيض العملات في أحوال الخلل 
الجوهري» مع حظر سباق التخفيضات وحظر القيود على التجارة والمدفوعات الدولية. 

وعلى الرغم من ضألة الدور الذي يلعبه الصندوق في مساعدة البلدان النامية» إذ أن 
الصندوق غير مهيأ أصلاً لمواجهة كل من العجز الناشىء عن التنمية والعجز الدوري» 
وهي ظواهر هيكلية يزان المدفوعات في البلدان الناميةء فلقد استخدم .الصندوق لتكريس 
نوع من التبعية النقدية لهذه البلدان إزاء الدولار. ومع ذلك قامت الولايات المتحدة بإلغاء 
النظام النقدي الدولي بقرار من جانبها في عام ,»9/١‏ عندما أوقفت تحويل الدولار إلى 
الذهب. ومنذ مارس/ آذار 191/8 حين خفضت قيمة الدولارء والعالم الرأسمالي يعيش على 
نظام من العملات العائمة. وأدى الأخذ بنظام حقوق السحب الخاصة إلى ريط العملات 
بسلة من العملات في مقدمتها الدولار نفسه. ومع ذلك فإنه من بين الاعملة في بلدان 
رأسمالية» فان ثلاثاً وخسين عملة منها مربوطة بالدولارء وثلاث عشرة عملة مربوطة 
بالفرنك الفرنسي . والعملات الخمس الباقية مربوطة إلى الاسترليني2" . 

. والواقع أن النظام النقدي الدولي ليس سوى نظام نقدي للاقتصاد الرأسمالي 
العالمي . ولقد بات هذا النظام معتلا إلى الحد الذي لا يتوقع له شفاء. فليس الدولار هو 
العملة المريضة الوحيدة. بل إن جميع العملات الرأسمالية تعاني من عدم الاستقرار. 
والسبب في هذاء أن السيطرة الشاملة للاحتكارات الدولية صارت توفر لما إمكانيات هائلة 
قد تتحول في الظروف الراهنة للسوق الرأسمالية العالمية إلى رؤ وس أموال هامشية. 
تستخدم في المضاربة» وتساهم نتيجة لذلك في إشعال نيران التضخم وفيٍ فقدان التوازن 
بين العملات - وذلك قبل أن يعاد توظيفها في الانتاج أو تستخدم في الوفاء بالالتزامات 
المالية لتلك الاحتكارات. وعلى الرغم من الاضطرابات التي وقعت في النظام النقدي 
الدولي قد لا تكون بسبب المضارية من جانب الاحتكارات متعددة الجنسية» إلا أن قدرة 
هذه الاحتكارات على تحويل مبالغ ضخمة من الأموال عبر الحدود مسآلة لا نزاع فيها. 
ومثل هذه التحركات من شأنها بلا شك أن تفاقم من الأزمة النقدية الدولية9"©. 

>10 عط لسصة سسعاكبرد تصسماعمهك81 لهدها)ممعاصة عغطا مه امعصعنه5 94ه71 وعرعء عط ,رقلهومم‎ )١5( 
يرعنوملة181 امعسرماءبع12 +,رل1,ه8آ لنتطة‎ 1980, 
لمسمفمسعاصا أمعصدمماءع28 سل عموغتاوط علاءجعسماة عمتنآ سوط ,دملساممهاععهف .1 0[عومف‎ )١6( 


(1976 ركتعوط عل كععتة الدع كلمن وعدوعع2 تكتموط) 
زفدلة فوّاد مرسي »2 مشكلات الاقتصاد الدولي المعاصر (الاسكندرية : .)١8‏ 


حت 


وتدل الأحداث النقدية» وبخاصة منذ السبعينات» على أن الولايات المتحدة بوضعها 
المصرني العالمي غير راغبة أو غير قادرة على اتباع سياسة نقدية ثابتة. وفي أورويا الغربية 
تقلبات نقدية متفاوتة. وأغلب الأزمات التي تصيب الدولار تسبقها في العادة ضغوط على 
أسواق الصرف الأوروبية وتقلبات كبيرة في أسعار صرف العملات الأوروبية. وحتى النظام 
النقدي الأوروبي الجديد. فإنه من غير المحتمل أن يستطيع حل المشكلة. ويبدو أن هذا 
النظام الذي يتكون من وحدة نقدية مشتركة وقواعد لتقلبات سعر الصرف وترتيبات 
للأقراض من خلال صندوق نقدي أوروبيء قد فضلته المانيا الغربية في النبايةء» في محاولة 
لربط المارك بالفرنك الفرنسي بالجنيه الاسترليني» بهدف خفض سعر المارك ومحاولة التصدي 
للدولار39) , 

غير أنه لا يمكن الحرب من الدولار. فا زال الدولار هو العملة العلميةء وذلك 
بفضل ما جرى من إصلاحات في النظام النقدي الدولي» والسيطرة المتزايدة للمصارف 
الدولية الحامة في عمليات التمويل الدولية» وقدرة النظام النقدي الدولي على إصدار وسائل 
التمويل الدولية بلا قيدء والاحتكار الفعلى الذي تمارسه الشركات المتعددة الجنسية 
تكنولوجياً ومالياً في مجال تنفيذ المشروعات الرئيسية في البلدان الصناعية وفي الأقطار النامية. 
ويكفي أنه يوجد الآن في أسواق العملات الأوروبية نحو 4٠٠‏ مليار دولار هى عملات 
متداولة من غير أن يكون للا انتماء لأي دولة - وإنما نجمت عن عجز مراك المافوعافت 
الأمريكي وتوسع المصارف التجارية الأمريكية. ومنها حوالي ٠٠‏ مليار دولار في صورة 
دولارات امريكية» لو تمت المضاربة عليها لأفضت لكارثة عالمية لا يستطيع صندوق النقد 
الدولي أن يحول دون وقوعها. 

ولذلك. تستمر أزمة النظام النقدي الدوليء بتأثيرها السلبي على الصرف والتجارة 
والمال فيا بين الدول. ويستمر الدولار متربعاً على قمة النظام النقدي الدولي. بعد أن قام 
بإفقار العالم لصالح الولايات المتحدة. وتستمر الأقطار العربية تعاني من التبعية النقدية 
للدولار. 


وكانت العملات العربية حتى بعد الاستقلال مرتبطة بشكل أو بآخر بمنطقة الاسترليني 
أو بمنطقة الفرنك الفرنسى أو بالدولار. والجديد أن هذه التبعية قد تعززت في ظل تزايد 
الامكانيات المالية للدول النفطية. فلقد ضم القطاع المالي العربيء وبخاصة في السعودية 
والكويت والامارات. إلى السوق الالية العالمية الخاضعة لرأس الال المتعدد الجنسيات. 
)١7(‏ وفيما قبل النظام النقدي الأوروبي» مر الدولار بتقلبات واسعةء ارتفع سعره أو انخفض سبع 
مرات بالنسبة لنظام الثعبان الأوروبي». وهو النظام الذي وضعته ست دول في السوق المشتركة لكي تتقلب 


عملاتها في إطاره. وبلغت نسبة تقلبات سعر الدولار إلى عملات الثعبان //٠١‏ أحياناً. 


مشذة 


وقامت مؤسسات مصرفية مشتركة, عريية - غربية» لتمول في الإاساس عمليات تجارية 
وصناعية وزراعية في البلدان الصناعية. وحتى البلدان العربية التي تحتاج إلى تمويل 
خارجىء فإنها لا تحصل عليه مباشرة من البلدان العربية ذات الفائضء» وإنما عن طريق 
نيويورك أو لندن أو بواسطة الشركات المتعددة الجنسيات. وغدت القوى التي تشد المنطقة 
العربية نحو الخارج أشد وأقوى من عوامل الجذب إلى الداحل*". 

وأثبت النظام النقدي. رغم كل سلبياته وأزماته. أنه ما زال قادراً على تعبئة وإعادة 
توزيع الأموال النفطية العربية دون أن تجر إلى أي عواقب وخيمة على العالم الصناعي . 
وبدعوى المحافظة على سلامة النظام النقدي الدولي. تم ابتكار أساليب تكفل إعادة تدوير 
هذه الأموال إلى الدول الصناعيةء وتم بناء شبكة مالية وثيقة الصلة بالوطن العربيء» بحيث 
تستخدم الأموال العربية في إطار الدورة النقدية والمالية العالمية ومن خلال مؤسساتها. 
وعندما أنشأ صندوق النقد الدولي في عام 1914 ما سمي بالتسهيل النفطيى» إعتمد في 
تمويله على الأموال العربية. وحصل منها على موارد إضافية من أجل تمويل الدول التي 
أصابتها زيادة في تكلفة وارداتها من النفط ومنتجاته أدت إلى عجز ميزان مدفوعاتها. 
وتحولت هذه الموارد إلى حقوق لا يمكن التعامل فيهاء أي مجمدة لمدة تتراوح بين ثلاث إلى 
سبع سنوات. ويلغت جملتها ثلاثة بلايين من حقوق السحب الخاصة. وفي عام هل/اوا3 
إجتمع وزراء مالية دول السوق الأوروبية المشتركة في لندن واتخذوا قراراً بتأييد الخطة التي 
اقترحها صندوق النقد الدولي للحصول على قرض بمبلغ ؟١‏ مليار دولار من الدول العربية 
المتتجة للنفط تقدمها في صورة قروض إلى الدول الصناعية الأوروبية. 

وفي مارس/آذار 191/8 تمكنت دول الخليج من فك الارتباط القائم بين عملاتها 
والدولار. وكان ذلك يمثل انفصالاً جزئياً عن الدولارء لأن قيمة العملات استمرت تتحدد 
على أساس حقوق السحب الخاصة. وهي سلة يدخل فيها الدولار بنسبة عالية تبلغ حوالي 
./77-٠‏ وثبت عندئذِء من خلال التجربة» أن أي انفصال كلي بين أية عملة والدولار 
أمر بالغ الصعوبةء لكون الدولار أداة المدفوعات الدولية. بل أن كل الوحدات الحسابية 
المعمول بها في العالم» من حقوق السحب الخاصة. إلى الأيكو الأوروبية» إلى الدينار 
الحسابي العربي» ما زالت تتحدد قيمتها إما كلياً أو جزئياً على أساس الدولار. وكان الموقف 
بالغ الدلالة بالنسبة للعملة السعودية. فمع أنها ثبتت سعر صرف الريال بحقوق السحب 
الخاصة. إلا أنها لم تتقيد بهبوامش التذبذب. وأعتبر الريال عملة عائمة في سبتمبر/ أيلول 
من السنة نفسهاء فلقد أدى ربط الريال بحقوق السحب الخاصة إلى انخفاض قيمته 
بالنسبة للدولار بينا ارتفعت بالنسية لباقي العملات. 


(18) براهيميء أبعاد الاندماج الاقتصادي العربي واحتمالات المستقبل. 


لر3ة 


هناك عوامل تتحكم في تشكيل أرضية التبعية النقدية. مثل درجة ارتباط الاقتصاد 
القومى بالسوق الرأسمالية وأهمية تجارته الخارجية في توليد الدخل القومى وهيكل 
الصادر ات. أما عناصر التبعية النقدية فعديدة: ١‏ 

(أ) يتوقف العرض النقدي في الأقطار العربية النفطية على تقلبات أسعار صادرات 
النفط التي تتحدد بالدولار. على الرغم من محاولات تحديدها بحقوق السحب 
الخاصة. وني ظل الكساد التضخمى وتقلبات أسعار صرف العملات الرئيسية 
بما فيها الدولارء تتعرض أسعار رف العملات العربية والاحتياطيات النقدية 
للدول العربية من ذهب ونقد أجنبي لتقليات ممائلة تكون في العادة أوسع 
مدى. 

(ب) تفضل الدول العربية الدولار كعملة للاستثمارء سواءتم هذا الاستثمار في 
الولايات المتحدة أو في السوق الأوروبية المشتركة» حيث يقدر نصيب الدولار 
في جملة استثمارات دول الأوبك بحوالي /٠١‏ في اكتوبر/تشرين 1918. ولقد 
لعبت المصارف الدولية» وبخاصة الأمريكية منها دوراً رئيسياً في تدوير الأموال 
النفطية,» وحظيت لذلك بجزء كبير من ودائع دول الأوبك يبلغ جر/0 23 


(ج) مع اغبيار نظام «بريتون وودزه. لم يعد هناك نظام نقدي دولي بالمعنى 
الصحيح. نظام قادر على أن يوفر للمدفوعات الدولية السيولة اللازمة لمتابعة 
الزيادة المطردة في المبادلات الدولية. وفي غيبة مثل هذا النظام تجمد دور 
صندوق النقد الدولي بوصفه مؤسسة دولية لتقديم السيولة الوقتية. وأدى ذلك 
إلى خلق سوق مالية دولية لمواجهة عجز ميزان المدفوعات للدول الناميةء» نظرا 
لأن هذا العجز ليس ظاهرة طارئة ولكنه ظاهرة هيكلية. كذلك تغير دور 
الصندوق في الرقابة على السيولة الدولية» وتركها للمصارف الدوليةء 
وللمصارف الأمريكية بالذات. وبذلك تحولت السوق الأوروبية إلى المصدر 
الأساسي للسيولة الدولية”"©2. 

وكل حديث عن التكامل النقدي العربي لا يواجه بالتحديد موقف العملات العربية 


من الدولارء ولا يصفي كل صور التبعية النقدية إزاء الدولار» يصبح في واقع الأمر 
تكريساً لهذه التبعية على مستوى التكامل العربي. 


(14) عبداللهء «الأبعاد المالية لأسعار التفط العربي.» 
زفقة لمعسمتامسععتسا أمعسعمملء؟ع0 نل عدوتكتامم عتأءعدمه عمس عسو ,دملتاممماعومه 


أخثه 


إن دعوتنا للتحرر من سيطرة السوق الرأسمالية العالمية لا تعني بالمرة الدعوة للانعزال 
عنها أو مقاطعتها. وإنما تعني فحسب وضع حد لكل نظم التبادل غير المتكايء. سواء كان 
ذلك على مستوى الإنتاج أو التكنولوجيا أو المال - هذا التبادل غير المتكاقء الذي تعمل 
التبعية النقدية كأداته الرئيسية . 
- تصفية التفاوت في مستويات النمو الاقتصادي 

تتكون عناصر التكامل الاقتصادي خلال فترة طويلة من الزمن. وذلك عندما يثبت 
التخصص و«التعاون في الإنتاج أهمية الاستخدام المشترك الرشيد للموارد على أساس طويل 
الأمد. ولذلك تكمن أزمة التكامل العربي في حقيقة جوهرية هي تفاوت وعدم تكافؤٌ النمو 
الاقتصادي فيهما بين الأقطار العربية. وهي حقيقة قد تعززت في السنوات الأخيرة بفعل 
اعتماد مط متخلف للتكامل العربي هو غط تحرير التبادل» واتباع مط تابع للتنمية العربية 
هو غط التصنيع للتصدير(". 

إن المعيار الأساسي للتقدم الاقتصادي هو درجة نمو القوى الإنتاجية. ويعتبر معدل 
نمو الناتج المادي هو المؤشر الأساسي لنمو هذه القوى الإنتاجية. وعلى الرغم من أن ظاهرة 
التخلف والتبعية الناشئة عن الإندماج في السوق العالمية» طبقاً لنمط التقسيم الدولي 
الرأسماليء تسود مختلف البلدان العربية» فإن هذه البلدان تتفاوت في الواقع من حيث 
تركيب هياكلها الاقتصادية والاجتماعية ومن حيث توزيع قواها الإنتاجية.» ومن حيث 
مستويات النمو الاقتصادي - وبالتاللي من حيث قدرة السوق المحلية على الاستجابة للطلب 
المحلي. وتدعم هذا التفاوت بقيام عزلة سياسية اقتصادية هذه البلدان بعضها عن بعض. 
وتدعمت العزلة بعد الاستقلال الوطني بقيام تشابه اقتصادي في مجالات الزراعة والصناعة 
وتربية الحيوان. ومع مسيرة التنمية» اتخذ كل قطر عربي استراتيجية للتنمية تعتمد مسارا 
قطرياً موجهاأ لخدمة السوق القطرية الناشئة. وفيا بعد عام “2191 إتجهت التنمية في 
الأقطار العربية نحو الاستثمارات الكبيرة» وارتيطت مباشرة بالسوق العالمية . 

وبعد أن حظيت الدول العربية بالاستقلال في الستينات» إتجهت في السبعينات إلى 
استكمال عناصر سيادتها وبناء دوها الوطنية. ومع تنامي أهمية النفط وعائداته. تمكنت 
الدول العربية من تنفيذ خطط قطرية طموحة أكدت الكيانات القطرية. ونشأ العديد من 
المشروعات في البلدان المختلفة. وجرى تنفيذها على التوازي. وازداد الاستقطاب بين 
الدول النفطية وغير النفطية. 

وبرز إلى جانب التفاوت في الموارد الطبيعية تتفاوت آنخر في الموارد المالية. ولم يعد تمو 
الدول العربية متوازياً بأي حال من الأحوال» نتيجة لإرتفاع حصة النفط في النائج 


)1١(‏ مرسيء آزمة التثئمية الاقتصادية العر بية. 
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القومي» وتفاوت توزيع الدخل قطرياً وقومياً. ونمت هجرة اليد العاملة. وأصبح كل من 
رأس المال والعمل سلاحاً اقتصادياً وسياسياً. وغدا رأس امال العربي يُثل مشاركة مثلثة 
الأطراف. ونمت روابط سياسية جديدة. وتم تصدير أغماط جديدة للاستهلاك. وساد نظام 
للقيم انتقل من المجتمعات الاستهلاكية الصناعية إلى الأقطار النفطية. ومن هذه الأقطار إلى 
الأقطار غير النفطية. وأخطر مافي الأمر أن أنماط التنمية القطرية. ومعدلات النمووء 
والارتفاع المتوالي في أسعار النفط. صارت عوامل تدفع بإطراد لتعاظم الفروق في الدخول 
فيا بين الأقطار والأفراد. ومن ثم تزايدت النزعة القطرية. 

وأصبحنا نميز داخل الدول العربية بين دول عربية نفطية وأخرى غير نفطية» كا غيز 
بين كوك مضتدترة لرآنن المال وأعرى مضشرة العمالةء مثليا تمي أيضاً بين دول ذات فائضن 
ودول ذات عجز في ميزان المدفوعات. وبينما اتجه الناتج القومي في الوطن العربي إلى التزايد 
بصفة عامة في السبعينات» إذ ارتفع من ,ه"# مليار دولار عام 1941١‏ إلى 181771 مليار 
دولار في عام 6 قدر أن يصل إلى 715,8 مليار دولار في عام .1984٠‏ لكنه ظل 
بالغ التفاوت فيما بين الدول العربية. 

جدول رقم )١(‏ 
الناتج القومي ني الوطن العربي 


0 


/و >5 ه14 


لكين 


المصدر: «تقرير الأمين العام لمجلس الوحدة الاقتصادية»» مقدم إلى دورة مجلس الوحدة الاقتصادية في لحا 
ظبي » ديسمبر/ كانون الأول ثملاو١ا.‏ 


ونشأ فيا بين الدول العربية ما أصبحنا نسميه الفجوة التنموية. ونشأت عقبة خطيرة 
في وجه أي محاولة للتكامل العربي هي التفاوت بين نفقات الإنتاج» ويخاصة في المشروعات 
الصناعية. وهو تفاوت من شأنه الحيلولة دون تحرر التبادل التجاري. وإلا أدى إلى تصفية 
المشروعات ذات النفقات الأعلى. ولا شك أن دراسة هيكل النفقات في المشروعات 
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الواحدة لمعرفة أسباب التفاوت بينها لا بد أن تكشف عن التفاوت في المياكل الاقتصادية» 
وفي المزايا النسبية التي يتمتع بها كل بلد عربي على حدةء وكذلك في السياسات الاقتصادية 
والمالية والضريبية والنقدية الموضوعة. 

إن التفاوت فيها بين مستويات النمو الاقتصادي في الدول العربية ينعكس مباشرة على 

التبادل التجاري والمالي والبشري فيا بينهاء في صورة قيود وحواجز تعوق التبادلء ومن ثم 
تحول دون التكامل. ولنضرب بعض الأمثلة . 

(١‏ ) تفاوت النظم النقدية» ونعني بذلك في الأساس مدى انتشار الاقتصاد النقدي 
بالمقارنة بالاقتصاد العيني. فقبل الإقدام على التكامل النقدي يجب تأمين انتشار 
التعامل بالنقود في كل بلد عربي. 

(ب) تباين النظم المصرفية» ونعنى بذلك مدى الأخذ بأساليب الائتمان المصرني 
والتعامل عن طريق الائتمان ومدى استقرار النظام المصرفي داخل الاقتصاد 
القطري . 

(ج) إختلاف نظم الصرف. و«التفاوت في أوضاع ميزان المدفوعات. فإن ندرة 
العملات القابلة للتحويل لدى البلاد العربية ذات العجز يجعلها تتردد في إزالة 
القيود الخاصة بتبادل المنتتجات فيا بينهاء لآن حاجتها الملحة إلى النقد 
الأجنبي تدفعها في أسوأ الفروض لتفضيل التبادل الذي يجلب مثل هذا النقد 
الأجنبي . | 

وغنى عن البيان أننا ننطلق من افتراض التقارب بين النظم الاقتصادية والاجتماعية 

العربية» على الرغم من الفروق الكمية التي تميز نظاماً عن نظام وعلى حد قول أحمد مراد 
ف دراسة: غير منشورة: «لقد شهدت ستينات هذا القرن صراعاً عميقا بين الاتجاه الرأسمالي والاتجاه 
الاشتراكي للتنمية في الوطن العربي. ولكن السبعينات خففت من حدة هذا الصراع إلى حد كبير. فالبلدان 
ذات التوجه الاشتراكي أعطت دعًا أوسع من ذي قبل للقطاع الخاص؛, وأصدرت تشريعات لتشجيعه. كما 
توسع القطاع العام في البلدان ذات الاتجاه الرأسمالي بسبب عوامل عديدة أهمها إخضاع القطاع النفطي 
للسيطرة الوطنية واتساع دور القطاع العام في التنمية. وبذلك أصبح الاقتصاد الوطني في جميع البلدان العربية 
اقتصاداً مختلطاً يشارك فيه كل من القطاع العام والخاصء بهذه النسبة أو تلك22. لقد تم تجاوز قضية 
اختلاف الأنظمة الاقتصادية العربية. 

أما فيما يتعلق بالسياسات. فهي تتفاوت إلى حد ما من الحرية إلى التقيبد. ومع ذلك 

فإن تقارباً كبيراً أصبح يجمع بينها في إطار الانفتاح العام الذي صار المناخ السائد في ظل 


(5) أحمد مرادء الملامح الرئيسية للاقتصاد العربي في السبعينات (دراسة غير منشورة» عمان: 
32000 
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الحقبة التفطية. قد يبقى أن بلدا يتبع حرية الصرف يطبق في الوقت نفسه أساليب إحتكار 
الأموال النفطية ومركزية إدارتها من قبل الدولةء ويجعلها أسيرة أجهزة حكومية تنقصها 
الخبرة والكفاءة. أو أن بلدا يطبق سياسة الرقابة على الصرف. يتبع فعلً سياسة حرة 
بالنسبة لحركات التجارة أو المال أو الأشخاص. كل ذلك وارد في أوضاع الأقطار العربية» 
لكنه لا يشكل عقبة لا يمكن تذليلها في سبيل إنجاز التكامل العرربي. 


إن التفاوت في مستوى نمو القوى الإنتاجية هو وحده العقبة الكؤود في وجه أي 
محاولة للتكامل الاقتصادي, لأنها تجعل من هذا التكامل مغامرة غير محسوبة لصالح الطرف 
القوي ومن ثم. فإن البدء بتنمية القوى الإنتاجية» ومحاولة التقريب من مستويات نمو 
الاقتصاد العربي في أقطاره المختلفة» هو السبيل الوحيد لتوفير الميكل الاقتصادي المواتي 
للتكامل فيا بين مختلف أجزائه. ومن المعروف أن التعاون فيها بين الأقطار الاشتراكية 
الأوروبية لم يكن عميق الجذور من الناحية التاريخية. وقبل الحرب العالمية الثانية» لم تكن 
هذه الأقطار تتبادل فيا بينها سوى نسبة ضئيلة تتراوح بين ١‏ و6١/‏ من تجارتها الخارجية. 
ومع ذلك. دفعتها وحدة نظامها الاقتصادي والاجتماعي والسياسي إلى طريق التكامل 
الاقتصادي. واستدَّت في سبيل ذلك مبداً جوهرياً هو التقريب بين مستويات النمو 
الاقتصادي فيا بينها. 


باء - المتطلبات السياسية 1 

ليس التكامل الاقتصادي مجرد امتداد أو تتويج لعملية إطراد التقسيم الدولي المتنامي 
للعمل» لعملية الاتجاه المتزايد لإضفاء طابع دولي على الحياة الاقتصادية لكل بلد. فتلك 
عمليات موضوعية تجري في طريقها داخل القوى الإنتاجية. وإنما التكامل الاقتصادي 
مسلك إرادي يفترض اتخاذ موقف إيجابي من جانب عدة دول في معالجة التطور المقبل 
لقواها الإنتاجية. ومعنى ذلك أن التكامل الاقتصادي ليس عملية عفوية» بل هو عملية 
واعيةء ينبغي أن تشمل كلا من مجالات الإنتاج. والتبادل. والعلاقات المالية؛ والنقدية» 
بين مجموعة معينة من الدول. هذه الدول يجمعها نحالف وتعاون وثيق. بوصفها دولا ذات 
قاعدة سياسية واجتماعية متجانسة. ومن ثم تتطلع لتأمين الظروف الاقتصادية والسياسية 
الملائمة لتطوير القوى الإنتاجية بصورة أكفا لصالح الطبقات ذات السيطرة السياسية فيها. 

والتجانس هنا معناه أن تنتمي الاقتصاديات المتكاملة إلى نوع واحد من علاقات 
الإنتاج» بحيث أن التكامل الاقتصادي لا يوجد إلا في إطار مجموعة من الدول ذات هيكل 
اقتصادي واجتماعي واحدء داخل اسلوب إنتاج واحد. فالتكامل الاقتصادي عملية 
واحدة. تجري في مجال القوى الإنتاجية ومجال علاقات الإنتاج . ولذلك تعتمد على طابع 


نك 


العلاقات الإنتاجية السائدة. وعلاقات الإنتاج هي نوع من العلاقات الأولية» أي العلاقات 
التي تحدد بالتبعية جميع العلاقات الآخر ى. ولذلك يفترض التكامل الاقتصادي» النابع من 
تدويل معين للقوى الإنتاجية أو القائم على التنمية المشتركة للقوى الإنتاجية في عدد من 
الدول. أن تجمعها علاقات إنتاجية 58 ومطابقة لطبيعة قواها الإنتاجية. ولذلك يتحدد 
الجوهر الاجتماعي والاقتصادي للتكامل من حيث أشكاله ومن حيث نتائجه بطبيعة النظام 
الاجتماعي الاقتصادي الذي يخدمه. 

ومع اتحاد النظام الاجتماعي - ال - السياسي.» من حيث طابع العلاقات 
الانتاجية السائدة» تنشأ صعوبة ناجمة عن حقيقة أن كل اقتصاد قطري يشكل في حد ذاته 
هيكادٌ اقتصادياً مستقراً بتخصصه 0 ونتيجة لذلك يظهر التناقض الطبيعي بين 
الاتجاه الموضوعي نحو إضفاء طابع دولي على الإنتاجء وبين ضيق الإطار التنظيمي لهذا 
الإنتاج في الدولة الواحدة. وليس في ذلك دعوة للقضاء ء على الحدود السياسية لأي بلد 
ولا للتخلي عن السيادة الوطنية لأي دولة. وإنا المشكلة هي كيفية الجمع بين الأمرين: 
بين إطراد تدويل الإنتاج. والحفاظ على السيادة الوطنية . والتكامل الاقتصادي هو الذي 
يوفر عندئذٍ الإطار السليم للجمع بيتهها. 

وهنا يأتي دور الإرادة السياسية؛ التي ينبغي أن تحسم التناقض بين الاتجاه الموضوعي 
نحو التدويل الاقتصادي . وبين الإطار الرسمي للسيادة السياسية . ولكي يتم الحسم لصالح 
التكامل. لا بد من توفر درجة من القرابة أي قدر من الأرضية المشتركة بين الأنظمة 
السياسية*"© فلا تنتج الرغبة في التكامل عن أنظمة ينظر بعضها إلى بعض نظرة عداءء 
ليس فقط في 0 بل في التركيب السياسي الذي يشكل الإطار الرسمي هذه 
المصالح . 

وتكشف كل تجربة للتكامل الاقتصادي عن كونها عملية تاريخية» بمعنى أنها تحتاج إلى 
الزمن كيا| تنضج أسبابها وتكتمل عناصرها. ولذلك لا يتم التكامل إلا بالتدريجء فالبناء 
0 يرتفع طابقاً فوق طابق. من خلال العمل المحكم المرسوم بكل وعي» الذي يخضع 

نين العلم الموضوعية. والذي ترصد له أطرافه كافة الحوافز حتى ينجز على أفضل وجه. 
ومن 0 فإن الدور الذي تمثله الإرادة السياسية في هذه العملية التاريخية دور حاسم مهما 
تكن قوة العملية الموضوعية ذاتها. 

نحن ندرك أن القوانينٍ الاقتصادية الموضوعية هي التي تؤثر في المدى الطويل على 
التطور السياسي» تحدث تغيراً حتى في المفاهيم السياسية. 0 معنيون بالأجل القصيرء 


زفقة نديم البيطار. من التجزثة إلى إلى الوحدة القوانين الأساسية لتجارب التاريخ الوحدوية (بيروت: 
مركز دراسات الوحدة العربية» 6 /ا15). 
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الذي يتخذ فيه القرار الاقتصادي. وني هذا الأجل القصيرء فإن العوامل السياسية هي 
التي يكون لا التأثير الحاسم على العلاقات الاقتصادية2©"9. 


إن إدارة الاقتصاد الوطني هي إحدى الخصائص الأساسية لسيادة الدولةء ولذلك فإن 
المشكلة الرئيسية فيا يتعلق بالتكامل الاقتصادي هي توفر الإرادة السياسية لتحقيقه . 
ويعدهاء فإنه ليس من الصعب إيجاد الصيغ والأدوات الفنية اللازمة. وكلنا نذكر الإعلان 
الذي أصدرته الجمعية العامة للأمم المتحدة في دورتها الطارئة في ابريل ومايو/نيسان وأيار 
4 بشأن إقامة نظام اقتصادي دولي جديد. وكانت ديباجته تكشف عن الإرادة 
السياسية لمجموع دول العالم بقولها2'9: 

«دنحن أعضاء الأمم المتحدة وقد اجتمعنا في دورة خاصة للجمعية العامة لنتدارس لأول مرة قضايا 

المواد الأولية والتنمية» وخصصنا الدورة كلها لبحث أخطر المشكلات الاقتصادية التي تواجه العالم نعلن 
رسمياً تصميمنا الموحد على العمل دون إبطاء من أجل إقامة نظام اقتصادي دولي جديدء قائم على العدالة 
والمساواة في السيادة والاعتماد المتبادل والمصلحة المشتركة والتعاون بين الدول بغض النظر عن نظمها 
الاقنصادية والاجتماعية» . 

بعدها بقليل» وفي شهر نوفمبر/تشرين الثاني عام ه/ا19. إجتمع علماء الذرة 
والسياسة في جامعة هارفارد ومعهد ماسا تشوستس للتكنولوجياء وانتهوا إلى ترجيح حدوث 
حرب ذرية قبل عام 01 ولقد رأوا أنه لا يوجد ما يحول دون هذه الحرب سوق حلي 
دول العام عن سيادتها وقيام حكومة عالمية ذات سلطة مطلقة. لكنهم أجمعوا على استحالة 
هذا الحل نظراً لتمسك كل دولة بسياستها. 59) ش 


وعندما قامت السوق الأوروبية المشتركة» ظلت تنطوي على التزام سياسي بالتحرك 
نحو التكامل النقدي الأوروبي9"©. وني عام ١457‏ نشأت وحدة حسابية تطبق في محال 
السياسة الزراعية. لكن لم ينشأ النظام النقدي الأوروبي إلا منذ سنوات قليلة أي في عام 
4. فإصدار العملة من أعمال السيادة الصميمة. ولذلك تأر التكامل النقدي 
الأوروي عن كل الخطوات التي اتخذتها السوق الأوروبية المشتركة في مجالات التبادل 
والإنتاج 9" , 1 


)2( . (1977 :زأوعمفلناظ) سمناسعررمه:) عتستمصمع؟ سمعرمعدظ- للف :10 عع نتاععووء2 ,رمادد .ل 
(7) اسماعيل صبري عبدالله,» نحو نظام اقتصادي عالمي جذيد: دراسة في قضايا التنمية والتحرر 
الاقتصادي والعلاقات الدولية (القاهرة: الحيئة المصرية العامة للكتبء /ال91١).‏ 
(77) ورد ذلك في تقرير نادي روماء بقيادة يان تينجرجن. المطروح على ندوة الجزائر عط) وستمعطعظ 
.(1976 ,لامغنا»آ[ تعأعملا بوع81) . عصدمظ كه طسان) عطا ما أومدعءكل4 :سعلع0) لتمممتتممصعساآ 
زنيقة .(1979 0113239ة[) 0323 تاوعياظ «ركالاظ 0غ 1030 عدما عغط1» ,وسمتلدء]1 مقاوط 
(19) «النظام النقدي الأوروبي الجديدءء المجلة الاقتصادية (البنك المركزي المصري). المجلد ١6‏ 
(ةلاؤقاي العند ١‏ . 
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إن التكامل الاقتصادي يحتاج» يوصفه عملاً سياسياً. إلى التأكيد على دور الإرادة 
الواعية في تحديد مسار المجتمع. وهذه الإرادة ليست محرد رغبة في إحداث تغيير معين. 
وإنما هي صنع وتقرير التدابير. وتحديد المراحل». وتعبئة المواردء ثم البدء في التنفيذ, 
استناداً إلى الصفة والاختصاص لأصحاب التنفيذ. ثم هي أخيراً سلطة تقديم المزايا وفرض 
الجزاءات. ولذلك» فإننا نعتقد أن الإرادة السياسية المطلوبة لإنجاز التكامل النقدي العربي 
ينبغي أن تتضمن. أكثر من إرادة» وأن تشمل بالضرورة إرادة التحررء وإرادة التنمية» 
وإرادة التكامل. 


١‏ - إرادة التحرر 

لا بد أن تتوفر الإرادة السياسية في التحرر من التبعية الاقتصادية إزاء السوق 
الرأسمالية العالمية» وبخاصة إزاء الولايات المتحدة. فليست هذه التبعية» ليس التكامل مع 
السوق الرأسمالية العلمية» قدراً محتوماً على الدول العربية» ومن ثم فلا راد له. فهذه 
السوق ليست هي العالم كله. وإنما توجد إلى جانبها سوق أخرى إشتراكية لها مصلحة في 
تطور الأقطار العربية» إن لم يكن لشيء فعلى الأقل لعزلا عن تلك السوق الرأسمالية 
العالمية. وهناك بلدان نامية عديدة استقلت حديئاً. وصارت تمثل أغلبية في الساحات 
الدولية. وها كلمة مسموعة في تنظيمات هيئة الأمم المتحدة ومؤتمراتهاء وبخاصة داخل 
مجموعة عدم الانحياز وداخل مؤتمر الأمم المتحدة للتجارة والتنمية.» حيث تسعى لإقامة 
نظام اقتصادي عالم, جديد يضع حداً لعلاقات التبادل غير المتكاقء. وهي تمثل قوة في 
التفاوض وني المواجهة لا عَنى عنها للعرب. ويالتالي» فإنه في الظروف الراهنة التي تشهد 
فيها الأقطار الرأسمالية صعوبات اقتصادية متزايدة تفضي بها إلى فرض القيود على التجارة 
الدولية وحركات النقد والائتمان بين الدول. يجب أن تبرز إرادة التعاون مع العالم الثالث» 
والعمل لتغيير النظام الاقتصادي الدولي ومن داخله النظام النقدي الدولي. 


* - إرادة التنمية 

ليست إرادة التنمية مستقلة عن إرادة التحرير» وإنما هي جوهرها. فلا بد من توفر 
إرادة التنمية من أوضاع التخلف الراهنةء ولا بد من أن تفضي هذه الإرادة إلى تحقيق 
التحرر من التبعية إزاء السوق الرأسمالية العالمية» لا أن تعيد هذه التبعية تحت صورة 
جديدة. ومن الممكن أن تتحقق التنمية على مستوى قطري. لكن الأوضاع المحيطة 
بالاقتصاد العربي تجعل فرص التنمية أوفر وأفضل إذا ما تمت على الأقل بمنظور قومي . 
فلم يعد من الممكن تطوير القوى الإنتاجية بكفاءة على المستوى القطري لأكبر الدول في 
العالمء لا الولايات المتحدة ولا الاتحاد السوفياتي. وانضمام كوبا القادمة من البحر الكاريبي 
إلى مجموعة السوق الاشتراكية في اورويا. وعبور بريطاتيا العظمى لبحر المانش والانضمام 


الل 


إلى السوق الأوروبية المشتركة نذير قاطع للبلدان المتخلفةء كبيرها وصغيرهاء بأن عصر 
التنمية القطرية المنعزلة قد ولى. فكيف بالبلدان العربية التى تجمعها طموحات التوحيد 
القومى؟! 
- إرادة التكامل 

ولا بد من الإلحاح على حقيقة معينة.» هي غياب الإرادة السياسية للتكامل القومي 
قيا نان الذوك العزمة.. زن قرازاً يخظزة ها تكو الكامل الاقشاص لاتقل خطورة عن 
قرار سياسي بالتحررء سواء تم ذلك عن طريق الحرب أو السلام. إن التكامل الاقتصادي 
بمعنى تكوين هيكل اقتصادي موحد فيم| بين الدول العربية إنما يعني في الواقع قراراً سياسياً 
بفك الارتباط مع السوق الرأسمالية العالمية وتصفية علاقات التكامل الدولي وهي علاقات 
تبعية. ومثل هذا القرار هو الذي ما زال غائيا عن الساحة العربية. 

إن الإرادة السياسية الناقصة ما زالت تتعامل مع الظاهرة العربية على أنها ظاهرة 
دولية لا ظاهرة قومية. ونورد على سبيل ال مثال: 

(أ) غلبة العلاقات الثنائية على العلاقات المتعددة الأطراف. 

(ب) منافسة الأجهزة القطرية للأجهزة القومية وبخاصة في قطاع التمويل. 

(ج) إصدار القرارات على اختلاف مجالاتها بالإجماع لا بالأغلبية. 

لا يمكن أن نبون من شأن أي قرار يصدر بالتكامل الاقتصادي فهو تحد كامل لكل 
قوى التجزئة والتخلف والتبعية. ولا يكفي فيه أن تكون للشعوب والأقطار العربية مصالح 
مشتركة. وإنما ينبغي التصدي أيضاً لتصفية كل تراث الشك والارتياب المتراكم في الساحة 
العربية. ينبغي أن تكف كل دولة عربية عن التفكير في إقامة كل شيء بنفسها بمعزل عن 
غيرها من الدول العربية» وأن تتوصل إلى شكل متقدم من أشكال تقسيم العمل فيم| بينهاء 
شكل لا يكتفي بتجنب الازدواج في الانتاج. وإنما يذهب إلى بناء عوامل الاعتماد المتبادل 
بين الأقطار العربية . 

وبناء عوامل الاعتماد المتبادل ينبغي ألا يجري بالصورة الراهنة» صورة انقسام الوطن 
العربي إلى بلدان مصدرة لرأس المال وأخرى مصدرة للعمالة. ففي ظل هذا النمط من 
ني العمل أو بالأحرى من الاعتماد المتبادل» بقي الوطن العربي مرتبطاً في الأساس 
بالسوق الرأسمالية العالمية. فالمؤسسات الالية العربية والمشتركة تقدم قروضها المحدودة 
للدول العربية طبقاً لشروط المصرف الدولي أو وفقاً للشروط التي تحددها المصارف الأمريكية 
والأوروبية. ومساهمة بلد عربي في مشروع يدف إلى تقليص تبعية بلد عربي آخرء إنما تمر 
عادة عبر قناة رأس المال الدولي الخاص أو عبر المنظمات الدولية التى تسيطر عليها الولايات 
المتحدة . 
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وعندما نصل في النباية إلى ما يتطلبه التكامل النقدي العربي من الناحية السنياسية» 
نلحظ على الفور معارضة الدول النفطية لأي مساس بعملتهاء حرصاً منها على حريتها في 
الاختيار فيا يتعلق باستثمار عوائدها. وإنما هناك ظرفان مواتيان للمبادرة بطرح قضية 
التكامل النقدي العربي. 

أوهماء ان النظم النقدية ليست مسألة داخلية بحتة بالنسبة لكل دولة وإنها هي أيضاً مسألة 
دولية تتعلق في النهاية بتسوية المدفوعات الدولية. ومن هنا اهتمام البلدان النامية على 
اختلافها بتطورات النظام النقدي الدولي والعملات الرئيسية في العالم. ولهذا فإن البعد 
الدولي ملحوظ في كل نظام نقدي حلي . 

وثانيهماء هو التطورات النفطية التي أدخلت الوطن العربي من أوسع باب إلى السوق 
العاللية للنفط وللمال. ومن ثم فإن هذه التطورات يمكن أن تعتبر عامل حاسًا في قيام 
تكامل نقدي عربي يواجه السيطرة المهتزة للدولار داخل السوق العالمية. وحمي المصالح 
العربية بالأصالة . 

بقي اعتبار سياسي حاسمء وهو المساندة الجماهيرية لكافة خطوات التكامل 
الاقتصادي. وبخاصة منها خطوات التكامل النقدي العربي. فا زالت هذه الخطوات تجري 
بعيداً عن حركة الجماهير العربية» وما زالت تتخذ طابعاً فنياً في إطار النظم البيروقراطية 
والتكنوقراطية التى تتخذ القرار الاقتصادي. ولذلك فإنه كا يتخذ القرار بالتكامل في عزلة 
عن الجماغير يمك أن يتخذ القرار بعيداً عنها بعدم التكامل أو بتجميده وذلك بحصره في 
أضيق نطاق. فلم تتحول بعد قضية التكامل الاقتصادي إلى قضية سياسية تتبناها الشعوب 
العربية» وتتحمس ا وتضحي من أجلها بوصفها قضية مصيرية تلخص كافة قضايا 
الشعوب العربية في مواجهة قوى التبعية والتتخلف والتجزثئة . 

ثانياً 
وسائل تحقيق المتطلبات الأساسية 
للتكامل النقدي العربي 

تعبّر العلاقات الاقتصادية الدولية في عصرنا هذا عن ظاهرتين, إحداهما طويلة المدى 
هي التدويل المطرد للإنتاج والتبادل. والأخرى قصيرة المدى هي مبادلة قيم مادية فيها بين 
الدول. وفي الانتقال من المدى القصير إلى المدى الطويل» لا بد من مراعاة الظروف المادية 
في كل مرحلة من مراحل التطور.ء أي مراعاة السمات الموضوعية». النوعية» المتميزة» 
للمراحل التاريخية للتطور في كل بلد على حدة. وهذاء فإنه من أجل إقامة التكامل النقدي 
العربي لا بد من شروط اقتصادية وسياسية معينة في ظل التقسيم الدولي الحالي للعمل» ' 
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شروط يكون من شأنها فك ارتباط البلدان العربية بالاقتصاد الرأسمالي العالمي» والبحث 
عن سبيل أكثر استقلالاًترتكز عليه جهود التنمية العربية. 


بعبارة أخرى» فإنه من أجل توفير المتطلبات الأساسية للتكامل النقدي العربي» لا بد 
من القيام بالتنمية القطرية السليمة بمنظور قومي. ومثل هذا المنطلق القومي يعني بناء 
اقتصاد وطني حديث الميكل سريع النمو يتكفل بتكامل واتتماج كافة قطاعاته معلل 
وينطوي على قواه الذاتية المنتجة التي تسمح له 3 يتجدد ذاتيًء ويكون قادراً على تحقيق 
التقدم الحضاري المادي والروحي للأغلبية الساحقة من السكان. مع مشاركتهم مشاركة 
كاملة في عملية التنمية من بدايتها إلى نهايتها. ونقطة البدء في بناء هذا الاقتصاد الوطني هي 
أن يكون الانتاج موجهاً في الأساس نحو السوق المحلية لإشباع حاجات الطلب المحلٍ. 
الذي تمثله الحاجات الأساسية للأغلبية الساحقة من السكان» مما يعني تغييراً في نمط توزيع 
الدخول. حتى يمكن إدخال هذه الأغلبية في دائرة الاقتصاد النقدي والتبادل السلعي . 
وعندئذٍ فلسوف يتحدد نمط الإنتاج أساساً بالاستهلاك المحلي. 

وليس باستطاعة أي بلد عربي أن يستكمل وحده إنتاج السلسلة التكنولوجية لسلع 
كثيرة. كذلك فإنه ليس باستطاعة أي بلد عربي أن يتطور خارج نطاق العلاقات الاقتصادية 
العالمية. ولذلك فإن حسم مشكلة التناسبات المطلوبة لتحقيق التنمية» لا يمكن أن يجري 
بمعزل عن طبيعة ومدى المشاركة العربية. ومن ثم يبدو التكامل القومي غرجاً مواتياً للتنمية 
القطرية. فإن إجراء هذه التنمية بأفق قومي يكون معناه: 

١‏ - توسيع قاعدة الطلب» بتوسيع تعريف الطلب من طلب قطري إلى طلب 
قومي . أن التكامل القوميء بإقامته مشروعات في سوق متكاملة. يوفر عندئذ إمكانيات 
تشغيل مشروعات ذات طاقة إنتاجية مناسبة. مما مخفض من الاستثمارات ويحمقى وفراً 
ملحوظاً في تكاليف الانتاج . 

؟ - توسيع قاعدة التخصصء. من تخصص قطري إلى تخصص قومي» ومن ثم 
يصبح في الإمكان الجمع بين المزايا النسبية العربية كيها توضع في مقابل المزايا الدولية. وهنا 
يمكن الحد من الفروق بين التكلفة المحلية والتكلفة الدولية. 

وتكون النتيجة هي محاولة تقريب الفوارق الاقتصادية في] بين البلدان العربية» وذلك 
بالتغلب على التفاوت الراهن في توزيع الدخول والحد من التفاوت في مستويات النمو 
الاقتصادي. مما ينعكس في صورة التقريب بين مستويات إنتاجية العمل في البلاد العربية» 
وهو الذي يكفل في النهاية التقريب بين مستويات الدخول” ". 


(0) مرسيء أزمة التنمية الاقتصادية العربية. 
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إن نقطة البدء في التكامل الاقتصادي العربي هي تحقيق التنمية الذاتية لكل قطر 
عربي» حتى يمكن التوصل إلى قيام مبادلات للموارد الانتاجية وليس فقط مجموعة مبادللات 
للسلع الاستهلاكية. وذلك طبقاً لتقسيم عمل عربي يقوم على الفروض الأولية لنظرية 
النفقات النسبية.» وبحيث تتحول الأسواق الخارجية القطرية إلى سوق داخلية عربية واحدة. 


وإلى جانب هذه التنمية القطرية ينبغي التوصل إلى حجم معين من التنمية المشتركة. 
ترصد له الموارد في الميزانية العامة لكل قطر عربيء بالإضافة إلى الموارد الجماعية لدى 
الصندوق العربي للإنماء الاقتصادي والاجتماعى. ويكون من شأن هذه التنمية المشتركة أن 
مدعل خصيق الفجوة الخموة يول الأفظار الحريية ا شوق :قاذ الدرازة اموه 
من البلدان ذات الفائض إلى البلدان ذات العجز. ومن ثم تكون معدلات النمو في 
البلدان المتخلفة أعلى في المتوسط منها في البلدان الأقل تخلفا. وبذلك يتم التقريب بين 
مستويات النمو الاقتصادي ويتحقق المزيد من التطوير للقوى الانتاجية . 

وكل ذلك إنما يشكل القاعدة التي يمكن أن يقوم عليها التكامل النقدي العربي - هذا 
التكامل الذي نود أن نخصص له بقية هذه الدراسة. ففى إعتقادنا أننا ما زلنا بعيدين 
عن التكامل النقدي العربي. وإنه من أجل التوصل إليه مستقبلا» ينبغي أن نبدأ الآن 
بإقامة ما يمكن أن نسميه نظاماً نقدياً عربياً يفضي لقيام منطقة نقدية عربية» تمهد لقيام 
تكامل نقدي عربي. فهذا التكامل لن يتحقق طفرة واحدة. وإنما نسعى من أجله بصبر 
وداب حتى نبني ما يخلق ويعزز الثقة. ويذيب عدم الثقة المتخلفة عن عهود ماضية . 


نظام تعد عر ش 

في] بعد الحرب العالمية الثانية. وني إطار العمل العربي المشترك طرحت أفكار عديدة 
للتنسيق النقدي. تحددت في منتصف السبعينات في ثلاث صيغ: صيغة للمقاصة 
الجماعية؛ وصيغة للتوحيد النقدي؛ وصيغة لتقديم التسهيلات النقدية"©2. ومن ثم دار 
الحوار حول الإتحاد العربي للمدفوعات. والدينار الحسابي العربي. وصندوق النقد العربي. 
وفي إطار عالمي يشهد إزدياد المساعي لإصلاح نظام النقد الدولي والتعديل الثاني لإتفاقية 
صندوق النقد الدولي. والاعتراف بحى الدول في تعويم عملاتها وتخفيض دور الذهب والتوسع 
في استخدام حقوق السحب الخاصة. واعترافا بعدم كفاية صيغ الإتحاد العربي للمدفوعات 
بالنظر إلى النمو الذي سجلته الأقطار العربية والإمكانيات المالية والاحتياطات النقدية التي 
اتيبحت لاء. :وتستلما ‏ بعدم “توفر ١‏ الظزوف: بعد لصبيقة التوعيك النفدئ. نظرا لضالة جم 
التبادل التجاري من البلدان العربية والتركيز على العلاقات الاقتصادية الثنائية وضالة 


إللفية حسين خلاف. «التعاون العربي ف ال التقود وصندوق النقد العربي. » مجلة الوحدة الاقتصادية 
العربية. السنة ١‏ (نيسان/ أبريل. 1448). العدد .1١‏ 
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إستجابة رؤ وس الأموال فيم| بينباء تم الاتفاق على إقامة صندوق التنقد العربي؟©. 
وحددت الإتفاقية أيضاً أن يستهدف نشاط الصندوق إرساء المقومات النقدية للتكامل 
الاقتصادي العربي المرتبط بدفع عجلة التنمية الاقتصادية في جميع الدول الأعضاء. وأدرك 
الصندوق أن الاقتراب من هذا الحدف - فضلا عما يتطلبه من زمن قد يطول - يتوقف 
بصفة أساسية على إعداد المقومات النقدية للتكامل الاقتصادي. من خلال تحرير التبادل 
التجاري. والمشروعات العربية المشتركة. والتنسيق بين الخطط العربية0”©. 


وأهم مجالات عمل الصندوق تمويل العجز الكلىي في موازين مدفوعات الدول 
الأعضاء عن طريق تقديم قروض قصيرة ومتوسطة الأجل بشروط ميسرة» وإصدار 
الكفالات لصالح الدول الأعضاء تعزيزاً لاقتراضها من المصادر المالية الأخرى. والتوسط في 
إصدار القروض في الأسواق المالية العربية والدولية لحساب الدو ل الأعضاء وبضمانتها. ومن 
الطبيعى أن مهدف الصندوق إلى استقرار أسعار الصرف بين العملات العربية وتحقيق قابلية 
التحويل فيا بينها والعمل على تحرير وتنمية المبادلات التجارية والمدفوعات الجارية المترتبة 
عليها. وتشجيع حركة إنتقال رؤ وس الأموال. وتطوير السوق المالية العربية» وتوسيع 
إستخدام الديئار العربي الحسابي» وتسوية المدفوعات الجارية. وتهيئة الظروف المواتية إلى 
إنشاء عملة عربية موحدة. وفي النهاية فإن التعاون النقدي العربي يرمي إلى أن تبرز المنطقة 
العربية للعالم ككتلة موحدة. تعطي لأعضائها قدرة أكبر على المساهمة في تحديد نظام النقد 
الدولي وتحمي مصاحها من التقليات التي تنتاب العملات الرئيسية في العالم. 

ولا شك أن إقامة صندوق النقد العربي خطوة جادة لمواجهة التقلبات الحادة في أسعار 
العملات الدولية» ومواجهة التكتلات النقدية التي ظهرت مؤخراً في الأسواق العالمية» ومن 
أجل إيجاد مجال أمين لاستثمار المال العربي في محاولة لتحقيق المزيد من التنسيق العربي 
ولتنشيط التجارة العربية وتلافي عجز المدفوعات لدى بعض الدول العربية. 


غير أننا نتطلع لتحويل هذه البداية إلى نظام نقدي كامل» يقوم على آليات واضحة. 
(أ) آلية لقابلية تحويل العملات العربية بعضها إلى بعض . 
(ب) آلية لتثبيت أسعار الصرف في إطار هوامش ضيقة للتقلب. 


(ج) آلية لخلق سيولة إضافية لمواجهة كل من العجز الجاري والعجز الميكلي يزان 
المدفوعات . 


(د) آلية لتجنب التقليات الحادة لأسعار العملات الدولية. 


(7) صندوق النقد العربي. التقرير السنوي 1١917‏ (أبوظبي : الصندوق. ال191). 
(**) صندوق النقد العربيء التقرير السنوي 19378 (أبوظبي : الصندوق:1910/8). 
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ونتصور أن يستند النظام النقدي العربي إلى ثلاث أدوات هي : 
١‏ - وحلة نقدية 

في عام ه/191. رأى تحافظو المصارف المركزية العربية في اجتماعهم في بغداد أهمية 
إنشاء عملة عربية موحدة وصندوق نقد عربي يشرف عليها. غير أن المناقشات التي دارت 
فيها بعد ميزت بين ثلاثة أنواع من العملة العربية: الحسابية» والاحتياطية. والفعلية. وقام 
الصندوق على أساس الدينار العربي الحسابيء الذي يستخدم في تقويم رأسمال الصندوق 
وف تقويم قروضه. على أن يتم سحب وسداد مبالغ القروض والفوائد والعمولات بأي من 
العملات التي يحددها الصندوق من وقت لآخر. يضاف إلى ذلك أن الدينار العربي الحسابي 
قد ربط بحقوق السحب الخاصة. على أساس أن الدينار يعادل ثلاث وحدات منها. 

ونحن نسلّم بأن الدينار الحسابي أكثر تعبيراً عن واقع العملات العربية» إعترافاً 
باختلاف الأسس التي تربط بها هذه العملات» وبالتبعية النقدية التي تربطها 
بالخارج » وبتباين السياسات النقدية والمالية العربية. وبعدم وجود سوق مالية عربية 
للإستثمار العربي. وبإختلاف العملات العربية من حيث قابليتها للتحويل. وسيطرة 
العملات الدولية على التبادل التجاري فيما بين الدول العربيةء واستثمار الأموال العربية في 
السوق العالمية بالعملات الدولية. 

لكننا نرفض أن يقتصر دور الدينار العربي على التحاسب فحسب.» خاصة وأن ربطه 
بحقوق السحب الخاصة يوجد رابطة غير مباشرة بينه وبين الدولار. ونرى أنه في ظل 
ظروف إنهيار نظام «بريتون وودزه وصعود القوة المالية العربيةء» تتفتح الامكانيات للتخلٍ 
عن حقوق السحب الخاصة وعن الدولارء وإنشاء وحدة نقد عربية تتشكل من سلة من 
العملات العربية. وهذه الوحدة تستطيع أن تكتسب وظائف العملة الجارية بالتدريج, 
بحيث تتطور كل وظيفة منها على حدة وفي ضوء تطور مكانة الاقتصاد العربي عالياً وتطور 
العلاقات الاقتصادية العربية المشتركة. 


إننا نقترح وحدة نقد عربية» هي الدينار العربي. تعتمد على سلة من كل العملاات 
العربية يتم ترجيحها طبقاً لاعتبارات هي : 


الناتج القومى الاجمالي. أهمية التجارة المخارنجية. الاحتياطات النقدية من عملات 


أجنبية وذهبء التجارة الخازجية العربية. 


هذا الدينار العربي يتداول جنباً إبى جنب مع العملات العربية ويكتسب بالتدريج 
وظائفه المعروفة» بحيث تنمو كل وظيفة منها بالتدريج أيضاً. 
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- وظيفة الدينار العربي كوحدة للحساب 
ويبدأ الدينار هذه الوظيفة مكتملة غير منقوصة. بحيث يستخدم في تقويم العملات 
العربية. وتحديد سعر تعادها بعضها إل بعض ٠‏ وتقويم الاحتياطيات النقدية . ومن ثم 


- وظيفة الدينار العربي كمخزن للقيم 

يستخدم الدينار كأصل من الأصول التي تتكون منها الاحتياطات النقدية لكل دولة 
عربية» بالاضافة إلى حصتها في رأسمال صندوق النقد العربي. وتحتفظ بها المصارف 
المركزية العربية. 

- وظيفة الدينار العربي كأداة للدفع 

وهنا يستخدم الدينار العربي فقط لتسوية المعاملات النقدية بين المصارف المركزية. 
وتمهيداً لذلك توضع تسهيلات وقروض صندوق النقد العربي في صورة دينار عربي توسيعاً 
لدائرة تداوها فيما بين المصارف المركزية العربية. 

في أداة الدفع يشترط عادة أن تكون ذات قيمة ثابتة مستقرة» وأن يكون من السهل التنبؤ 
بقيمتها المستقبلية بأقل تكلفة. ولذلك ينبغي آلآ يتم التوسع في استخدام الدينار العربي 
كأداة دفع إلآ في المجالات التي تقبل فيها بأرقام كبيرة» وهو ما يحدث في العلاقات الدولية 
للنظام النقدي العربي. وقد كان مصرف هامبروس في لندن أول من استخدم وحدة نقدية 
حسابية عربية عام 219414 بمناسبة إصداره قرضاً وقومت الوحدة بالدولار الأمريكي. ثم 
عاد واتفق على تحديد سعرها بسلة من ثماني عملات عربية. واقتصر إستخدام هذه الوحدة 
على القروض والديون 9" . 

ولا بد أن يتطور دور الدينار العربي في] بعد كأداة للدفع ليشمل مثلاً أنواعاً معينة 
من المدفوعات. كالمدفوعات الخاصة بالحج أو بالسياحة أو بالتفط. 
> - تثبيت أسعار الصرف 

قام النظام النقدي الأوروبي أخيراً للتقليل من حدّة تذبذب أسعار الصرف. وتوفير 
التسهيلات الاثتمانية اللازمة لمساندة جهود الدول الأعضاء لتصحيح الخلل من موازين 
مدفوعاتها. فالتثبيت النقدي له إنعكاس مباشر على معدلات النمو الاقتصادي. وعلى 
معدلات العمالة في منطقة فيها ستة ملايين من العمال العاطلين. ويجب الاعتراف بأن 
هدف الاستقرار النقدي ليست له مثل هذه الأهمية بالنسبة للبلدان التامية ومنها البلدان 


(5*) ميشيل لولارء «التعاون المالي بين العرب وأوروبا في مواجهة الاحتكار الأميركي للعلاقات.» 
المستقبل العربي: السنة “ (حزيران/يوتيوء )148٠‏ العدد 15.)ص 46-48. 
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العربية. فا لم يحدث تصحيح جذري فيهاء فإن التثبيت النقدي لن يجديها في تنمية 
هياكلها الاقتصادية . 

ومع ذلك فإن للدول العربية مصلحة قصوى في تثبيت أسعار صرف عملاتها. على 
الأقلء في مواجهة العملات الدولية الرئيسية. ومن ثم تكتسب مسألة الاستقرار النقدي 
أهمية خاصة. كذلك فإن لهذا الاستقرار النقدي أهمية أخرى. في أوضاع الدول العربية 
التى انقسمت إلى دول فائض ودول عجز. فإنه يعمل على ألا تستفيد الدول ذات العملة 
القوية على حساب الدول ذات العملات الضعيفة. ويسمح عل العكس باستقرار اقتصادي 
ونقدي فيها بين الدول العربية» مما يساعد على النمو المتوازن ويقلل الفوارق الاقتصادية فيا 
بينها. ومن ثم فإنه يضمن للبلدان الدائنة إرتفاعاً متثداً في قيمة عملاتها وفرصة أكبر 
للتصدير بينا يضمن للبلدان المدينة أساساً سليًا لنقل الموارد إليها. 

وتبدأ عملية تثبيت أسعار الصرف بين العملات العربية بإقرار قابلية التحويل الكاملة 
فيا بينها بأسعار صرف ثابتة. ومن ثم السماح بإجراء التسويات المتعددة الأطراف. وإعادة 
النظر في القيود على حركة رأس المال. 

ولا بد أن يصطحب التثبيت بنظام للهوامش التي يمكن أن تتقلب فيها أسعار 
الصرف. وكان نظام الثعبان الأوروبي يسمح بالتقلب إرتفاعا وانخفاضا في حدود 
1/16 وأباح النظام النقدي الأوروبي الجديد أن يكون لكل من الليرة الايطالية والجنيه 
الايرلندي وهما العملتان الضعيفتان أن يتقلبا في حدود 5/. 

ولا شك في أن التحديد الراقعي لأسعار العملات العربية» من خلال نظام للتثبيت 
النقدي. يكون من شأنه تنشيط دور المصارف العربية في تمويل التجارة وتطوير السوق المالية 
العربية. : 
*- صندوق النقد العربي 

على غرار النظام النقدي الأوروبي*”©. نقترح بناء نظام نقدي عربي يكون في الواقع 
نظاماً نقدياً دولياً ذا أبعاد عربية. ويقوم على رأس هذا النظام صندوق النقد العربي. الذي 
شاءت الظروف أن يسبق قيام النظام النقدي العربي نفسه. ومن الطبيعي أن يكون 
الصندوق خطوة أبعد من مرحلة إنشاء إتحاد عربي للمدفوعات. لكنه لا يستهدف بعد 
توحيد النقد العربي في الأمد القصير. 

ومع ذلك فإن الصندوق إدراكاً منه لدوره في إرساء المقومات النقدية للتكامل 


(هة*) عئنهاغ02 علمغاكلزذ مناحمعةم مط عمتماعممم عمؤاورزد عله رمهقاعآ اعطعتل3ة 


(1979 نه11) 304 .20 بعناوسوظ «تعموسبط"!] عل كممتكسمعصتل عه لقسدمتأممعنم] 
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الاقتصادي العربي. قد سعى لاقامة نظام للتسويات متعددة الأطراف. كا بدأ في دراسة 

أوضاع الأسواق المالية والنقدية في الوطن العربي لتطويرها. وقد أشرنا من قبل إلى ضرورة 

استخدام وحدة النقد العربية في عمليات المقاصة فيا بين المصارف المركزية العربية» وي 

الاحتفاظ بجزء من احتياطاتها النقدية المركزية. ونضيف الآن أن صندوق النقد العربي 

يكن أن يوسع من طبيعته ليتحول في المدى البعيد إلى مصرف مركزي عربي» بحيث 
لا يقتصر على تقديم القروض والتسهيلات الاثئتمانية متوسطة وقصيرة الأجل. وذلك بأن: 
(1) يتول صندوق النقد العربي إصدار وحدة التقد العربية وهى الديئار العربي. 
كعملة مادية. تكتسب وظائفها بالتدريج. 1 ١‏ 


(ب) تودع كل دولة عربية 7/7١‏ من إحتياطاتها النقدية من العملات الأجنبية 
والذهب لدى صندوق النقد العربي» مقابل وحدات من الدينار العربي. 
(ج ) يقوم الصندوق بعمليات المقاصة المتعددة الأطراف في| بين الدول الأعضاء عن 
طريق فتح اعتمادات لحساب المصارف المركزية. ومنح عائد للمصارف ذات 
الفائض لديه. 
ويلاحظ أنه بالقدر الذي يلعب فيه صندوق النقد العربي دوره كوسيط مالي بين 
الدول العربيةء أي في حدود وظائفه المالية. فسوف يكون له أثر تضخمي يتمثل في صورة 
منح قروض وتسهيلات. لكنه أثر تضخمي مؤقت. لأن الزيادة في السيولة الاقليمية نشأت 
من احتياطات مقترضة. أما عندما يلعب الصندوق دوره في خلق وحدات من الدينار 
العربي» فإن الأثر التضخمي هذه العملية يكون دائًا. 
ومن ثمء فإنه يستدعي من القائمين على الصندوق حنكة خاصة في معالحة هذا 
النوع من العمليات. 


منطقة نقدية عر بية 

من شأن النظام النقدي العربي الذي اقترحناه أن يؤدي إلى قيام منطقة نقدية عربية 
تستطيع أن تفرض مكانتها داخل الاقتصاد العالمي. في هذه المنطقة النقدية تتحقق النتائج 
التالية : 

-١‏ تثبيت أسعار الصرف بين عملات الدول الأعضاء. 

؟- الاحتفاظ بالأرصدة النقدية في صورة دينار عربي وعملات أجنبية وذهب. 

*- توازن المدفوعات بين الدول الأعضاء عن طريق صندوق الئقد العربي. 

5 -إتجاه الأسعار والتكاليف إلى التغير بنفس المعدلات في كل الدول الأعضاء 
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وبقدر ما تظهر هذه المنطقة النقدية في السوق العلميةء بقدر ما تصبح منطقة 
للاستقرار النقدي وتكون أقوى في مواجهة الدولار. فالمطلوب هو إقامة نظام نقدي يأخذ في 
الاعتبار التحويلات الكبرى التي تجري في الوضع الاقتصادي العالمي. ليس فقط من أجل 
مصالح الدول العربية» وإنما من أجل التوصل إلى اليات دولية للتمويل لصالح الدول 
النامية . ومن ثم يعتبر النظام النقدي العربي محاولة لاقامة نظام نقدي دولي. يؤمن استقراراً 
نقديا أكبرء ويساعد على التحكم في التضخم. ويوفر أساليب أفضل وأكبر عدالة لخلق 
وتوزيع الاحتياطات الدولية» كما ينشىء أساليب لتصحيح الخلل الناشىء عن الفوائض 
والعجوز المؤقتة ويشجع تدفق الموارد على البلدان النامية9 " , 


إن الدعوة ترتفع للمطالبة بخلق عملية دولية تستغنى عن الدولار. حتى ولو كان 
إسمها الدولار الدولي”". وما النظام النقدي الأوروبي إلآ محاولة من هذا القبيل لاقامة 
نظام إقليمي للنقد يعتمد على عملة إحتياطية جديدة هى «الايكو»(”” . فإذا ما دعونا الآن 
لاقامة منطقة نقدية عربية» فإننا ندعو في الواقع ري الأول. هو التوسع المطرد ف 
استخدام الدينار العربي داخل وخارج المنطقة العربية. والثاني. هو التوسع في استخدام 
العملات العربية في العلاقات الثنائية العربية» والعلاقات الدولية العربية. وهذا يعنى 
إدخال العملات العربية في التداول الدوليء على الأقل فيا بين الدولة العربية. ونتصور أن 
الأوضاع العربية الراهنة باتت تسمح ممثل هذا التداول. بفضل حركات العمالة ورأس المال 
المتبادلة على الصعيد العربي. وني هذه الظروف يكن التطلع لقيام منطقة نقدية عربية. تحقق 
نوعا من الرقابة المشتركة على عرض النقود. 


ويفترض ذلك. فى إطار إعادة شاملة لتشكيل الاقتصاد ١‏ » الاقدا 
يفترض . ب م على 
الاجراءات التالية : 


- إنشاء هياكل عربية مشتركة. على مستوى المصارف التجارية والمؤسسات الالية 
تتجه نحو الأسواق العربية وتقدم لا التسهيلات المالية في صورة فتح إعتمادات 
وقروص بعملاتها المحلية. 


(5؟) العدممماءماع2آ لقمم ممعم[ دماخ ه ولعروبون1” تأرممعظ .8‏ معو متمء عطعذ ‏ عط[آ» 
.(1)1980 .20 ورعدجململ8 أسعسسمماءعجع1 «. رو 21د 

إفضة علقصه تا مسعامة اء علتقدمتاهت عتتمصصم؟ب 5[ ع0 ععتقاتهن عتأممعغط1 ,)النمطءد .8 
.(1975 ,علاتاعطاة زعذوايا5) 

 )7”8(‏ مع]5 8 رسعاوو5 ومفاعبيققة مدعرمنتظ عط1 ,دبعاءء2 معط1 لمة. عدوت عل لنوط 
01 لامع ) 12 .00 كعمو لاعمدعمئع1 عتممممعط أممم ل أقمرعام1 ,زا تاتطما5 وبماعهمكةة كلموسه1 
.(1979 .مع باعل العألوسء وتنا عماء تامطتقعا معتلبةن5 ع اعوتديمومعع 
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- تشجيع استخدام العملات العربية في التدفقات المالية العربية» ليس فقط بين 
البلدان العربية» وإنما مع العالم الخارجي أيضاً. 
- إستخدام العملات العربية» بعد ذلك الدينار العربي. كأداة لدفع ثمن النفط 
العربي المصدر إلى العالم. 
لقد أقدمت دولة الكويت على إصدار سندات دولية بالدينار الكويتى. بلغت قيمتها 
الاسمية حوالي * مليار دولار. فلقد أدى الفائض قِ ميزان المدفوعات الكويتى إلى نمو سوق 
مالية كويتية دولية. وكان إصدار شهادات الايداع,. وهو مطلب طلما نادت به الغرف 
التجارية والصناعية والزراعية العربية(”"©. بالدينار الكويتي أمرأأ ضرورياً لتخطي الصعوبات 
قِ سوق السندات نتيجة لارتفاع سعر الفائدة ولإطالة معدل إستحقاق القروض المصرفية . 
فقررت المصارف التجارية والمتخصصة في أواخر عام لا/141١‏ إصدار شهادات إيداع متوسطة 
الأجل. 
عام 1841/8 ذهب 6ه مليون دينار منها إلى مقترضين عرب(”؟). 


من المتصورء إذن أن يقوم نظام نقدي عربي يعتبر تطويراً للتعاون النقدي العربي 
الذي يتمثل حالياً في صندوق النقد العربي. ومن المتصور أن يفضي مثل هذا النظام 
النقدي العربي إلى قيام منطقة نقدية عربية تعتمد على انتعاش حركات كل من التجارة 
والمال والعمالة. وبهذا التطوير يمكن التطلع إلى التكامل النقدي العربي بمعنى الاتحاد التقدي 
الذي يضم البلدان العربية كلها أو بعضها. 

ومهما تكن هناك من أسس إقتصادية متنامية للتكامل. فإن الارادة السياسية هي 
الشرط الذي لا غتى عنه لتحقيق التكامل. إن التكامل الاقتصادي العربي هو عملية 
التحرير الشاملة على مستوى العالم العربي كله. وهو يتطلب النضال المتعدد الجوانب من 
أجل تكوين هيكل موحد تمهيداً لقيام سوق داخلية واحدة فيا بين الدول العربية. والقرار 
السياسي بالتكامل الاقتصادي العربي معناه في الواقع قرار بتصفية التكامل الاقتصادي مع 
السوق الرأسمالية العالمية» ومن ثم قرار مرتبط مصيرياً بحركة التحرر الوطني العربية. 


هناك من الدلائل ما يشير إلى أن إرادة التكامل الاقتصادي العربي لم تتبلور بعد لدى 


(9) مؤتمر غرف التجارة والصناعة والزراعة العربية. ال١71.‏ دمشق. 14-1١5‏ أيار/مايو /ال141. 
ندوة تطوير السوق المالية العربية : التقرير الاقتصادي العربي لاتحاد الغرف العربية (//181). 

(40) حكمت النشاشيبيء الأسواق الالية وأهميتها بالتسبة للارصدة العربيةء مهام رجال مصارف 
الاستثمار العربي (الكويت: جمعية المحاسبين والمراجعين الكويتية, 141/8). 


"1 


الدولة العربية, إما لأنها لم تتبين بعد حتمية هذا التكامل كضرورة موضوعية. وإما لأنما ل 
تتبين جدواه بالنسبة لما. والواقع أنه مع التنمية الاقتصادية الواسعة التي تجري في أرجاء 
الوطن العربيء سوف تكتسب السوق العربية أهمية عربية متزايدة. فالاتجاه الانفصالي في 
التجارة الخارجية قصير العمر حتًا. والسوق العربية بطلبها الاحتمالي هي المنفذ المأمون 
والطبيعي لنمو التجارة العربية . ْ 

وبقدر ما نلح على الارادة السياسية ودورها في إعداد متطلبات التكامل الاقتصادي» 
بقدر ما ينبغى أن نشير في النهاية إلى حتمية تحييد العمل الاقتصادي العربي المشترك وإبعاده 
عن الخلاقات السياسية العربية. فالامل معلق هنا بقيام العمل الاقتصادي العربي المشترك 
واستمراره في كل الظروف. 
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جورج فرح 


دراسة الدكتور فؤاد مرسي حول «لمتطلبات الأساسية الاقتصادية والسياسية للتكامل 
النقدي العربي ووسائل تحقيقهاء عالجت الموضوع من أهم جوانبه ويصعب للمعلق أن يأقٍ 
بشىء جديد يضيفه على الدراسة. اننا نشاطر رأي الدكتور مرسي بأن التكامل الاقتصادي 
هو عادة المدخل الضروري لتحقيق التكامل النقدي. وإن العلاقات الغير متكافئة القائمة 
حالياً بين العام المتأخر صناعياً والعالم المتقدم صناعياً هي التي تقف حائلاً دون إتمام 
إجراءات تكاملية جدية بين الأقطار النامية بعضها بالبعض. خاصة تلك الأقطار التي 
تريظها النتماتت القومية المستركة :كا عر الحال بالنسبة إلى الأقطار العربية. وانطلاقاً من 
هذا الطرح الصحيح يستنتج الدكتور فؤاد مرسي أن وجود إرادة التحرر من التبعية 
الاقتصادية وإرادة تحقيق التنمية المستقلة والمركزة ذاتيا هو العنصر السياسي الذي لا مناص 
منه للتمكن من الدخول في التكامل الاقتصادي والنقدي العربي. والجزء الأخير من 
الدراسة يأتي على ذكر أهم مقومات نظام نقدي عربي (الوحدة النقديةء» تثبيت أسعار 
الصرفء صندوق التقد العربي) من شأنه أن يؤدي إلى إقامة منطقة نقدية عربية. 

لن نناقش المنيج الذي بنيت عليه إشكالية الدكتور مرسي في هذه الدراسةء إذ أننا 
على توافق مع الباحث في نتائج التبعية الاقتصادية التي تتميز بها الأقطار العربية. غير أنه 
لا بد هنا من إبداء بعض الملاحظات حول ما جاء في البحث: 

-١‏ إن الاختلاف الشديد في المستوؤى الاقتصادي والتقنى بين الدول العربية من 
جهة. وبين الدول المتقدمة صناعياً بما فيها الذول الاشتراكية ضِ جهة اخرى. هو الذي 
يعرّض الأقطار العربية للتبعية وما ينتج من تأثيرات ضارة على جهود التكامل. صحيح أن 
العلاقة مع الدول الاشتراكية تمتاز يبعض المزايا بالنسبة إلى العلاقة مع الدول الرأسمالية 


(*) تعذر على الدكتور جورج قرم حضور الندوة لأسباب مفاجئة شخصية. وقد ألقي تعقيبه في الندوة 
بالنيابة . ْ 
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(الأسعار والتسهيلات الائتمانية ذات فائدة متدنية). لكن جوهر الموضوع هو في طريقة 
تعامل القطر النامي مع الأقطار الخارجية الأكثر تقدما. ذلك أن القطر النامي الذي 
لا يحسن التعامل مع الخارج تزيد تبعيته سواء كانت العلاقة مع السوق الرأسمالية أم مع 
دول المنظومة الاشتراكية. فالتجربة التارحخية تدل على أن تطبيق التصور الصحيح والناضج 
للتحرر الاقتصادي. هو الذي يسمح بالتنمية المستقلة. بغض النظر عن طبيعة النظام 
الاقتصادي المعمول به لدى الأطراف الخارجية. والبرهان على ذلك. بالإضافة إلى الأمثلة 
التاريخية العديدة. هو مدى توسع دول الكتلة الاشتراكية مع الدول الرأسمالية . 


* - إن التكامل الاقتصادي الذي تم بين دول الكوميكون لا يمكن أن يؤخذ مثالا 
يحتذى به لأسباب عديدة. منها: أولاء الكلفة السياسية التى دفعتها بعض الدول الأعضاء. 
وكذلك عدم المزوتة» والمقيدات «البيروقراطية العديدة الى جميز نيا نظام الكوميكوتة* وال 
تفسر إلى حد بعيد لحوء الدول الاشتراكية منذ عشر سئوات إلى تكثيف العلاقات 
الاقتصادية مع السوق الرأسمالية. هذا بالإضافة إلى إقامة تكامل غير متكافىء بين الاتحاد 
السوفييتي من جهة, ولصالحه والدول الأعضاء الأخرى. 


هذا مع اننا نشاطر رأي الدكتور مرسي بأن توطيد العلاقة مع الدول الاشتراكية 
يمكن أن يساعد الدول النامية في مجالات عديدة على التحرر من بعض الأساليب الأكثر 
استغلالا في العلاقات مع السوق الرأسمالية. لكن القضية الجوهرية في نظرنا هي معالحة 
عدم التكافؤ العام السائد في علاقات الأقطار المتخلفة مع الأقطار المتقدمة صناعيا. 


وهنا نثني على كل ماجاء في البحث. حول ضرورة العمل على تحسين الوضع 
الاقتصادي والاجتماعى الداخلى في الأقطار النامية.» كمقدمة لأي تحسن حقيقى في مركز 
هده الدول من تقمنيم "العمل" الدؤل- لذلك لأ "بد من إعادة التاكيد على أغنية سن تدبير 
العلاقة مع الخارج في الأقطار النامية بحيث تصبح تدريجياً هذه العلاقة أداة تقدم بدلاً من 
أن تستمر أداة عبودية واستغلال. وفي نظرنا أنه لا توجد إمكانية لتغيير هذه العلاقة إلا 
بتغيير الأوضاع الاقتصادية الداخلية. 


وفي هذا الاطار لا مناص من القول بأن الأقطار العربية على غرار معظم الأقطار 
النامية ما تزال فاقدة الرؤيا الاقتصادية الصحيحة, باعتمادها المفرط على حسنات تكثيف 
العلاقة مع الأقطار الأكثر تقدماً (إشتراكية كانت أم رأسمالية) للخروج من التخلف. 
فالحجم الذي اكتسبته هذه العلاقة كثيراً ما لا بمنع تطوير العلاقة التكاملية بين تلك الأقطار 
فحسب. بل تمنع أيضاً تجنيد الامكانيات الذاتية الداخلية المتوفرة. ولا حاجة هنا لترداد 
الانتقادات المتعاظمة التي توجه إلى طريقة نقل التكنولوجيا المعمول بها حالياًء والمؤدية إلى 
مزيد من التبعية والاتكالء» خاصة في ظل تزايد هجرة الأدمغة من العالم الثالث إلى العالم 


٠‏ ديو 


المتقدم صناعياً. | لا حاجة لتكرار ما جاء على لسان الدكتور مرسي وكثيرين من الباحثين 
من انتقادات حول السياسات الالية العربية خاصة بالنسبة إلى إدارة ما يسمى خطأ 
بالفوائض النفطية . 

بهذه المناسبة أود أن أختلف مع الدكتور مرسي فيا أتى به عندما تحدث عن الفجوة 
التنموية العربية القائمة بين البلدان النفطية من جهة. والبلدان غير النفطية من جهة 
اخرى. إن مثل هذه الفجوة غير موجودة إطلاقاً بين الدول العربية» بل ان الدول غير 
النفطية هي في معظم الأحيان متقدمة أكثر في التنمية من نواح عديدة. فالحقيقة أن الفجوة 
الموجودة بين الأقطار العربية المصدرة للنفط. والأقطار الأخرى. هى مجرد فجوة مالية في 
الموارد المتاحة لتكثيف العلاقة اللامتكافئة مع الدول الصناعية الكبر 0 بين| الفجوة الحقيقية 
التي تتميز بها الأقطار العربية برمتها هي فجوة تكنولوجيا تجاه الدول الصناعية. والسياسات 
الانمائية العربية لم تعالج حتى الآن هذه الفجوة بجدية» لكونها تعتمد بصورة شبه حصرية 
على الاستهلاك الساكن للتكنولوجيا الحديثة» دون السعي الحقيقي إلى استهلاك عقلاني 
هذه التكنولوجيا. 


ليس المجال هنا للدخول في مأساة نقل التكنولوجيا كما يجرى الآن في البلدان 
العربية. لكن أردت أن أركز على هذه النقطة بالذات» لا أراه من علاقة وثيقة بينها وبين 
التكامل الاقتصادي العربي. وهذا لسبب واحد يتلخص في أن المدخل الرئيسي إلى تكامل 
اقتصادي عربي جدي هو تطور الوعي الكاني لدى الأجهزة السياسية العربية مبذه الهوة 
التكنولوجية التي لا يمكن ردمها إل بجهود عربية مشتركة جبارة. 

وللأسف أن نظرة الحكومات العربية إلى التبعية التكنولوجية هي أن هذه المشكلة 
تعالج فقط عن طريق تكثيف اللجوء إلى القنوات المعروفة والمسيطر عليها من قبل الشركات 
المتعددة الجنسيات. أي عن طريق شراء التكنولوجيا جاهزة. وهذه هي الطريق بالذات التي 
تؤدي إلى مزيد من التبعية وإلى مزيد من تعثر جهود التكامل الاقتصادي والنقدي العربي. 
أما العمل من أجل التكامل. فالجميع يعلم أن الأجهزة السياسية العربية تنظر إليه كضريبة 
لا بد من دفعها لكسب الأنصار أو لإسكات الرأي العام وأنه لا ينظر إليه بتاتا كأداة 
حقيقية للتقدم الاقتصادي العربي. لذلك نرى أن جهود الحكومات تنصب دائمًا على تخفيف 
عبء هذه الضريبة إلى أدق حد. وهذا ما يفسر بدوره الأساليب الماهرة العديدة المستعملة 
لإقراغ إجراءات ومشاريع العمل العربي المشترك من أي أرضية صلية من شأنها أن تقود 
هذا العمل إلى تكامل اقتصادي ونقدي فعليٍ . 

من هذه الزاوية أود أن أزيد على ما جاء في دراسة الدكتور مرسي بأن تصفية التبعية 
الاقتصادية والنقدية لن تأتي إلا عن طريق تطوير وعي تكنولوجي عميق لدى الأجهزة العربية 


.الء١‎ 


المسؤولة عن برامج التنمية والتطور الاقتصادي. ولذلك يتوجب على الاقتصادين العرب 
الاهتمام هذه الناحية الجوهرية لتأمين يكل الجتمم العري. فالتكامل إذا تم م بظروف 
وعقلية التبعية التكنولوجية السائدة حالياً لن يؤدي إلا إلى مزيد من هذه التبعية. وإلى 
إستفادة الدول الصناعية من أي إجراء عربي تكاملي لا يواكبه إجراءات ممائلة لرفع درجة 
الكفاءة الأنتاجية الذاتية .ونا يو كد عتينة هذا التدرف ما امفافت ننه تلك 'الدول 
وشركاتها العملاقة من وراء الاجراءات التكاملية المتخذة في أمريكا اللاتينية . 


تأتي الآن إلى المواضيع النقدية التي أثارها البحث لنبدي بعض الملاحظات, وأوها 
تدور حول ضرورة فك إرتباط العملات العربية بالدولار الأمريكي والذي يطالب به 
الذكتون مزجن إلى يتك . إن هذا الأخترات ىر نطونا- لمكن أن .كم “إلا قن ررقت 
إصلاح جدي للنظام النقدي الدولي. وكيا ذكر الدكتور مرسيء وما يزال الدولار يلعب 
دوراً محورياً في هذا النظام إذ أن الوحدات الحسابية المعمول بها حالياً (حقوق السحب 
الخاصة) أو نظام الثعبان الأوروبيء جميعها من الاجراءات التخفيفية بالنسبة لحدة التقلبات 
الناتجة عن نظام العملات العائمة. لكن تلك الاجراءات لا تعنى إطلاقاً إقصاء الدولار عن 
النظام النقدي الدولي. بل بالعكس فالدولار الآن. وبعد إخراج الذهب من النظام النقدي 
الدولي الرسمي. هو أكثر من أي وقت آخر معيار القيمة النقدية الوحيد. 


وفي نظرنا أن المأخذ الرئيسي على السياسات النقدية الخارجية العربية ليس عدم فك 
الارتباط بالنسبة إلى الدولار في تحديد سعر صرف العملات العربية» بل هو عدم مساهمة 
الأقطار العربية صاحبة الأرصدة النقدية الخارجية المامة في الجهود الرامية إلى إصلاح النظام 
النتقدي الدولي مساهمة فعّالة» وخاصة ا المساهمة في الجهود الحادقة إلى التخفيف من 
وطأة تقلبات الدولار ومن سيطرته كمعيار للقيمة وكوسيلة دولية رئيسية للدفع عن طريق 
تشجيع استعمال عملات اخرى في النظام النقدي الدولي, منها العملات الأوروبية القوية 
والين الياباني والروبل السوفييتي القابل للتحويل وبعض العملات العربية نفسها. وقد 
حصل العكس تماماً إذ أن بعض الأقطار العربية كانت تعمل من أجل الحفاظ على الوضع 
القائم والتنسيق مع السياسة النقدية الخارجية الأميركية» بالإضافة إلى تقييد التعامل بعملتها 
الوطنية تقييداً شديداً. لذلك نرى, في هذا الاطارء ان قضية تحرر السياسات النقدية 
العربية من جمودها وتحرك هذه السياسات بمعية القوى الدولية الأخرى من أجل إصلاح 
النظام النقدي الدولي هي القضية الأولى وهي المدخل الصحيح لتحقيق إستقلال تدريجي 
للعملات العربية في تحديد سعر صرفها بالنسبة للدولار الأمريكي . 


وفي هذا المنظار يأخذ التكامل النقدي العربي أبعاداً دولية» خاصة إن أي إصلاح 
حقيقي للنظام النقدي الدولي يجب أن يتم بإقصاء الدولار كمعيار وحيد للقيمة وكوسيلة 
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دفع رئيسية» وتبديله بوحدات حسابية اقليمية مكونة من سلة عملات الدول النتمية إلى 
الاقليم . والعالم العربي, بإمكانياته المالية المتوفرة منذ إرتفاع أسعار النفط. يمكن أن يصبح 
إقليمياً نقدياً قوياً ذا متانة نقدية ومالية دولية. من هنا أهمية فكرة المنطقة النقدية العربية 
التي وصفها الدكتور مرسي في بحثه. والتي كان وزير المال الجزائري السابق المرحوم عبد 
المالك تمام قد دعا إليها سنة /1910 في محاضرة ألقاها في جمعية مصارف لبنان في بيروت. 
ومن هنا أيضاً أهمية الدينار العربي الحسابي. 


وفي هذا 0 لا بد من ذكر ما كان قد تمّ من أعمال مفصّلة في إطار اللجنة 
المكلفة بدراسة أسس تكوين الدينار العربي الحسابي. إذ أن هذه اللجنة كانت قد أجرت 
جميع التمارين المناسبة للحصول على أسس تحديد أفضل سلة من العملات العربية ليتكون 
منها الدينار العربي الحسابي. وكانت قد أوصت اللجنة بأن 0 بالعمل بالدينار العربي 
الحسابي بتحديد قيمته بثلاث وحدات من حقوق السحب الخاصة. على أن يتحدد سعر 
صرف الدينار بالنسبة إلى حقوق السحب الخاصة حسب تطور العملات العربية المكونة 
للسلة. وإذنء لم يكن يوماً في أذهان واضعي الدينار العربي الحسابي أن تكون هذه الوحدة 
الحسابية مربوطة بربط ثابت بحقوق السحب الخاصة. لكن ويا للأسف أ قرار محافظي 
المصارف المركزية. عند اعتماد نظام صندوق النقد العربي» قراراً مبتوراً انبثق عنه دينار 
مشوه موصوم أيضاً بمرض التبعية» بدلاً من أن يكون ديناراً كاملا معتمداً على سلة 
العملات العربية ى| تم وضع أسسها من قبل لجنة الخبراء التي كلفت بدراسة الموضوع. 
وهذا مثل آخر من بين أمثلة عديدة لأساليب إفراغ الاجراءات التكاملية العربية من أي 
محتوى حقيقيى. لذا تأي ضرورة العمل الحثيث من قبل صندوق النقد العربي لإخراج 
أعمال لجنة خبراء الدينار. من قبرها وإعطاء الدينار أبعاده الحقيقية والسليمة» بارتكازه على 
سلة من العملات العربية. 

ويبدو لناء من منظار إصلاح النظام الف 5 أن إجراءات التكامل النقدي 
العربي لها أمية لا تقل شأناً عن أهمية التكامل الاقتصادي . بل نذهب إلى أبعد من ذلك 
تخالفين القاعدة العامة التى تقول أن التكامل الاقتصادي هو مدخل التكامل النقدي. 
ونقول أن التكامل النقدي في حال الأقطار العربية قد يكون خير مدخل للتكامل 
الاقتصادي, وذلك بطبيعة الحال شرط توفر الارادة التكاملية الصادقة والسليمة. ولنذكر هنا 
أن بعض الأقطار العربية تتمتع بفائض ظرثي هام في السيولة النقدية الخارجية بين| أقطار 
اخرى تعاني من نقص في هذه يك هذا بالإضافة إلى أن النظام النقدي الدولي المعمول 
به حالياً لا يناسب أوضاع الأقطار العربية سواء كانت أقطاراً ذات عجز أو أقطاراً ذات 
فائض. يسبب التذبذبات الشديدة للعملات الدولية الرئيسية» وبسبب معدلات التضخم 
العالية الى يؤججها نظام العملات العائمة. 


كي 


لذلك نرى أن جميع الظروف الموضوعية تتجمع لدفم الأقطار العربية إلى اعتماد 
إجراءات نقدية تكاملية» على غرار ما وصفه الدكتور مرسي في بحثه القيم الواقي. وهي 
ظروف توافق ليس فقط مصالح الأقطار العربية قطرياً وقومياً. وكذلك مصالح العام 
الثالث. بل توافق أيضاً مصالح معظم الدول الصناعية التي تعاني أيضاً من تسلّط وعشوائية 
السياسة النقدية الأمريكية على النظام الدولي. لكن وللأسف الشديد ما نعرقه من جمود 
السياسات النقدية العربية ومن إنعدام الارادة التكاملية السليمة لا يبعث على التفاؤ ل. غير 
أن أملنا الصادق أنتكون مغخطئين في هذا التشاؤم . 


+. 


المناقكشات 


عبد الواحد المخزومي: وأنتهز هذه الفرصة لتحية استاذنا الفاضل الدكتور مرسى 
على بحثه القيّم وأرجو أن يسمح لي أن أقول أني واجهت صعوبة في استيعاب ظاهر المعنى 
لما جاء في الفقرات الفرعية أ.ب. وج في الصفحة 14١‏ من النص العربي للبحث عند 
تحديد عناصر التبعية النقدية» ومنشأ هذه الصعوبة جاء أولاً من الالتباس الذي سببته لي 
تسمية هذه الفقرات بعناصر التبعية النقدية. فهل هي حقاً عناصر لظاهرة؟. أم أنها نتائج 
لوضع ناشىء عن تراكم وتشابك ظروف وعلاقات تبلورت عبر فترة طويلة من الزمن؟. 
والمنشأ الثاني للصعوبة الي واجهتها جاء في محاولتي الربط بين ما جاء في هذه الفقرات وحقيقة 
ما نلمسه في المنطقة من واقع. ففي الفقرة (أ) يرى استاذنا الفاضل أن العرض النقدي 
في الأقطار العربية النفطية يتوقف على تقلبات أسعار صادرات النفط. . . الخ. إن كل 
الدراسات والنماذج الاقتصادية التي اطلعت عليها تحاول أن تضع الانفاق الحكومي كمتغير 
فعّال في التأثير على عرض النقد. لأن عوائد الصادرات النفطية لا تنتقل كلياً وبشكل مباشر 
إلى نقود محلية في عدد من هذه الدول النفطية لاختلاف أساليب التعامل معها في هذه 
الدول. وفي الفقرة (ب) يرى الدكتور مرسى أن الدول العربية تفضل الدولار كعملة 
للإستثمار. وف اعتقادي أن التفضيل يعنى الاختيار بين بدائل متكافئة. وهو أمر لا أرى 
وجودهء فآلمانية الغربية واليابان وغيرها تكون بهذا المعنى أكثر تفضيلاً للدولار من الدول 
العربية . 

وأخيرا فإن الاشارة في الفقرة(ج) إلى أن النظام النقدي الدولي بعد إنهيار النظام 
الذي كان مستنداً على أساس أسعار الصرف الثابتة (برتن وودز) يمكن أن يصح إذا كان 
المقصود بالنظام النقدي الدولي صندوق النقد الدوليء كخالق للسيولة. اما إذا كان المقصود 
غير ذلك. فالمعروف أن السيولة في الفترة التي تلت إنهيار اتفاقية برتن وودز كانت لكثرتها 
مصدر شكوى وتخوف. 


رينيه ماسيرا: أود أن أثنى على الورقة الممتازة التى قدمها الدكتور فؤّاد مرسى. 
وأعتقد أن من المفيد أن 06 على الأقل ساعة اد لمناقشة المواضيع العامة ابي 
ثارت» وقد يكون من رأي منظمي المؤتمر أو الاجتماع أن يأخذوا هذا في اعتبارهم بالنسبة 
لتطور الموضوعات في المستقبل. على أي الأحوال قد يفيد التركيز على عدد من الموضوعات 
في إطار المناقشة العامة. 

أظن أنني أتفق تماماً ومن كل قلبي مع ما أفهمه بأنه الحذر الأساسي في مداخلة 
الدكتور مرسي القائلة بأن مهما بلغت أهمية التكامل فهو لا ينجم عنه بالضرورة تكامل 
اقتصادي. من ناحية اخرى يمكن للتكامل النقدي أن يقوم بدور مفيد وهام جدا في إطار 
العملية الشاملة للتكامل الاقتصادي. ولكنني أعتقد بشكل عامء أن علينا أن نولي الأهمية 
الأولى لعملية التكامل الاقتصادي العينى». لأننا معنيون قبل كل شىء بالمتغيرات العينية 
لوقه ويس بالف ات ا 0 ش 

من هذه النقطة فإننى أسأل ما هو أفضل تعريف دقيق للتكامل الاقتصادي؟ وأقول 
لاحك" ما إن التديل! للتعريقدا اللي ..طرتهم شاكلوت: واللى ذكرنا هنا السزوةيسوز 
ويليامسون هو التعريف التالي: الاقتصاد المتكامل إلى حد كبير هو: ذلك الذي يتصف 
بوجود مشاكل اقليمية» فهذا في رأبي هو لب المشكلة فإذا أردت أن تحقق إقتصاداً متكامل 
إلى حد بعيد» فإن عليك أن تتغلب على المشاكل الاقليمية. 

وينبني على ذلك سؤال آخر هو كيف نعرف المشاكل الاقليمية؟ وليس لدي وقت 
ا نه الفكرة» ولكنني أعتقد أن ثمة جواباً تقريبياً بالنسبة لحجم المشاكل الاقليمية» 
هو ذلك الذي يتمئّل في الفروق بين مستويات الأجور الفعلية. وألاحظ هنا أننا عدنا مرة 
اخرى إلى التعريف الاقليمي الذي طرحه ماكلوب لأنه في ظل عالم تعمل فيه الأسواق على 
أداء وظائفها بشكل كامل. ومن ثم يكون لدينا حركة إنتقال حرة وإمكانية انتقال فعلية 
للعمل. ولسائر عوامل الانتاج الأخرى. فإن الأمر لا بد وأن ينتهي بوضع تكون فيه 
الأجور الفعلية متماثلة إلى حد كبير على صعيد المنطقة المعنية كلها. ولكن. وهذه هي 
النقطة التي أطرحهاء فإن العلم المتصور الذي تعمل فيه الأسواق بشكل غاية في الكفاءة 
وفي ظل وضع غاية في المرونة» هذا العالم قد يكون قد فات أوانه وانقضى. ولكن في أيامنا 
هذه جثئنا إلى حيث نواجه قطاعات معينة ومنها قطاعات هامة باتت تتسم بقدر كبير من 
الجهود. ويرجع ذلك إلى الأمية الفائقة التي بات يتصف بها القطاع الحكومي. وكذلك 
للدور المهم الذي ما برحت تقوم به الاتحادات العمالية» وكذلك لأن الشركات والمؤسسات 
المتعددة الجنسية قد استوردت بشكل أو بآخر عوامل جمود معينة وأصابت بها الاطار الشامل 
الذي تعمل في ظله آليات السوق. ومن ثم فإذا أنت عوّلت تماماً على قوى السوق لكي 
تحل المشاكل الاقليمية المطروحة فقد يتتهي الأمر بمشاكل أكبر وآلام أفدح. 


كا 


من ناحية اخرى فإنني قد 0 هنا بالعمل النظري الذي أنجزه البروفيسور 
ميردال» ومن ناحية اخرى قد أطرح أو أشير إلى التجربة التي عاشها بلدي ايطالياء وهو 
بلد ظل ينعم بتكامل نقدي لأكثر من مائة سنة. ومع ذلك فلا تزال أمامنا في ظل «ثنائية 
الاقتصاده التى ما زلنا نعيش فيهاء مشكلة من مشاكل التكامل التي لا بد من حلها. 

من هناء وتلك هي النقطة السادسة التى أطرحهاء قد أنتهي إلى أن التكامل 
الاقتصادي إنما يتطلب درجة من سياسات التنمية المركزية. وهذا النوع من السياسات 
الذي لا بد وأن يساعد أداء السوق لوظائفهاء هو من الأمور المطلوبة واللازمة, لأن لهذه 
الاقتصادات مناطق متخلفةء فإذا أنت ببساطة سمحت لآلية حرية إنتقال العمالة أن تتحرك 
لحل مشاكل تلك المناطق المتخلفة.ء فقد ينتهي الأمر بحلقة مفرغة, تصبح فيها المناطق 
الأفقر أكثر فقراً. وتعاتي المزيد والمزيد من المشكلات الاجتماعية. 

من هنا فا أطرحه هو أنك لكي تتغلب على مشاكل التكامل الاقتصادي على نحو 
ما عرفته بهء فإن الأمر يحتاج إلى معونة فعَالة» معونات لا ينظر إليها على أنها مجرد 
مساعدات تعاون فقط على الحفاظ على معدلات التباين في الأجور. ولكنها تساعد بالأحرى 
قِ التغلب على العوامل الخارجية لزيادة التكاليف التي تنتاب النظام الاقتصادي ل2ممعا<5) 
(وءتصههمءع015. ومن هنا فالمطلوب هو عملية مركزية على نحو ما أشرت إليه. ولكن هذه 
العملية المركزية لا بد وأن تعتمد أصلا على قوى السوق لتنفيذهاء وعلى هذه القوى أن 
تعاونها بالدرجة الأولى عوامل اخرى للتغلب على تلك العوامل الخارجية لزيادة التكاليف 
(وءتدممصمعكتل لممعغدط) . 

من هناء أخلص إلى القول أن المطلوب. أو المؤسسة المطلوية التى وصفها الدكتور 
ذيلفال فى اله نويه الفيعة وكيا بهو الاك "أنقا بالننية لؤسسة من : نوع عضر 
الاستثمار الأوروبي.ء هو مؤسسة تساعد على توظيف هذا النوع من الاستثمار الشامل في 
مجال البنية الأساسية» بما يمكن من التغلب على العوامل الخارجية لزيادة التكاليف. وأقول 
أيضاً أن هذا لا بد وأن يترافق مع عملية التكامل النقدي. فإذا أنت سرت في طريق واحد 
أي في طريق العمل النقدي وحدهء أو في طريق العمل الاقتصادي وحدهء تأغلب الظن 
أن الأمر لن يؤدي بك إلى عملية اقتصادية متناسقة أو فعالة. 

سمير المقدسى : تأتي العلاقات بين التكامل النقدي والتكامل الاقتصادي من خلال 
قراءة متعمقة لورقة الدكتور فؤاد مرسي على أنها علاقات أوثق مما قد يبدو وذلك من 
خلال عدد من الآراء التي طرحها في ورقته. ومنها أن التكامل النقدي إن هو إلا تتويج 
للتكامل الاقتصادي. إن هذا يبدو وكأنه يعطي انطباعاً بأن العمليتين متتاليتان بدلاً أن تنما 
في وقت واحد. ومع ذلك أود أن أضيف على الفور أن الدكتور مرسي يقول. في ورقته. 
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أنه إذا ما توفرت شروط معينة فإنه يمكن لعملية التكامل النقدي أن تسبق عملية التكامل 
الاقتصادي التام . 

وإذا أعطيت أمثلة عاك النقطة السابقة فإنني أشير إلى واحد من الأسباب التي يبينها 
الدكتور مرسي والتي أعاقت التكامل الاقتصادي العري» آلا وهو التفاوت القائم في مستوى 
النمو بين البلدان العربية. وأوافق تاماً على هذا الرأي. وإن كنت أضيف سبباً آخر 
وهو التفاوت في السياسات الاقتصادية التى تتبعها البلدان العربية المختلفة» والتي مالت 
أو اتجهت في رأبي إلى إعاقة عملية التعاون الاقتصادي الوثيق. ْ 


وإذا عدت إلى مسألة التفاوت في مستويات التنمية» فإن الدكتور مرسي يشير أيضاً 
إلى أن من بين طرق التغلب على ذلك هو زيادة موارد الصندوق العربي للإنماء الاقتصادي 
والاجتماعي. بحيث يتاح له أن يقوم بدور أكبر في التنمية العربية. وهو يقترح كذلك أن 
على كل من البلدان العربية أن يسهم بحصة معينة من أموال ميزانيته ليقدمها إلى 
الصندوق . 


فإذا ما حاولنا توسيع إطار هذا الرأي فريما نقول أن هذه الدعوة إلى الإسهام في 
موارد الصندوق العربي للإنماء الاقتصادي والاجتماعي يمكن أن تنسحب أيضاً على صندوق 
النقد العربي. الذي لا بد وأن يمكن من أداء دور أكبر بوصفه هو وصندوق الإنماء وسطاء 
ماليين وتمويليين على الصعيد العربي. أو أن نقول أنه يلزم تطوير الأسواق المالية العربية 
بصورة ملموسة. إن هذا شكل من أشكال التكامل النقدي الجزئي الذي لا بد وأن يتم 
إصلاحه حتى يكون هناك إمكانية تكامل في سوق رؤ وس الأموال, وعند ذلك قد نستمر 
في القول بأن التكامل الاقتصادي والنقدي هو عملية تنطوي على خطوات متتابعة بمعنى أن 
التكامل النقدي الاقتصادي والنقدي هو عملية تنطوي على خطوات متتابعة بمعتنى أن 
التكامل النقدي هو كا أشار الدكتور مرسي تتويج للتكامل الاقتصادي. بل علينا في هذه 
الحالة أن ننظر إلى التكامل الاقتصادي والنقدي بوصفههم| عاملين يعزز كل منها الآخر. 


رفعت المحجوب: لعل مما أفاد نقاشنا الدائر هنا أن ينتهي ببذه الورقة التي قدمها 
الدكتور فؤاد مرسي. ذلك كأنها قد قرأت قبل أن توضع المشكلات التي تعرضنا لا 
وأجابت على كثير من التساؤٌ لات التي طرحت. بل وإنها قد وضعت كثيرا من الموضوعات 
في مكانها الصحيح . 

وئما أفاد هذه الورقة أنها تصدر عن كاتب له فكره المتكامل ولذلك فقد انعكست 
طبيعة الكاتب في طبيعة الورقة» فجاءت جامعة لمختلف العوامل التي تؤثر في التكامل. كما 
جاءت واقعية في الحلول التى طرحتها. فأما أن طبيعة الكاتب ل انعكست فيا اشتملت 
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عليه الورقة من مختلف العوامل الى تحكم التكامل فقد اهتمت الورقة بالعوامل السياسية 
والعوامل التاريخية والعوامل الاقتصادية والعوامل النقدية. 


ففي| يتعلق بالعوامل التاريخية.» فقد أعطانا كيف أن الفكر التقليدي قد انتهى إلى 
تكامل بين العام المتقدم والعالم المتخلف وإن هذا التكامل قداتم لصالح اوروبا المتقدمة 
وعلى حساب البلاد المتخلفة. ونحن في العالم الغو تتتوعي: جيذاً هذا النوع من التكامل 
ذلك أننا قد قاسينا منه طويلاً. ولذلك فإنناء ونحن تمهد للتكامل الجديد في العام العربي 
وخاصة في المجال النقدي فيجب ألا نسى أبداً الدرس الذي استوعبناه في الماضي. ولقد 
أفاض الاستاذ الدكتور لبيب شقير إفاضة ممتازة في هذا المجال إذ أطلعنا على قارب كثيرة 
مرت بها البلاد العربية وفي مقدمتها مصر. بل إننى أضيف أن التكامل الذي تم بين مصر 
والسودان في المجال النقدي والذي فرضته بريطانيا كان بغرض تسهيل مهمة جيش 
الاحتلال في السودان عن طريق الجنيه المصري . ل يكن هذا التكامل مقدمة للتكامل 
الاقتصادي ولا نتيجة له إنما كان تكامالٌ استعمارياً قاسينا منه ى] قاسى منه السودان 
وم ينتهي إلى شيء إلا القضاء عليه حينما استقلت مصر واستقل السودان. 


ولا نريد هذه التجارب أن تعود إلينا ونحن نواجه إقامة التكامل النقدي في العالم 
العربي. ويجب أن نفيد من هذه الدروس في أن نحدد مقدماً للتكامل النقدي الغرض الذي 
يناط به ولا يصح أبداً أن نختلف هنا على هذا الغرضء, وهو التنمية الاقتصادية 
والاستقلال الاقتصادي. إن التكامل الذي يسقط من حسابه هذا الغرض لن يتعدى أبداً 
أن يكون إطاراً يسهل مهمة ضم النطقة العربية بأسرها إلى منطقة نقدية بعينهاء إلى 
الدولارء سيعيد إلى الأذهان. لا قدّراللهء ما تم من تكامل اقتصادي بين مصر والسودان في 
صالح إنكلترا. لن نسمح أبداً للتكامل النقدي القادم أن تكون مهمته تسهيل ربط المنطقة 
العربية بمنطقة الدولار. ولذلك فيجب أن يكون واضحاً منذ البداية أن ال هدف من التكامل 
النقدي هو خدمة للتكامل الاقتصادي ولذلك أعود إلى ما قدمت من أن التكامل النقدي. 
وهو ليس هدفاً في ذاته وإنما هو في خدمة التكامل الاقتصادي. يجب أن يكون ملاثً) له في 
المرحلة. إن طبيعة الأمور الموضوعية لن تسمح أبداً للتكامل النقدي أن يتأخر عن التكامل 
الاقتصادي وإلا فإن ذلك سيعوق التكامل الاقتصادي. كما إنها لن تمكنه من أن يتقدم هذا 
التكامل الاقتصادي لأنه سيحملنا متاعب دون أن يقدم لنا الفائدة المرجوة. ولذلك فقد 
اعتبر الدكتور فؤاد مرسي بحق أن التكامل النقدي يجب أن يكون تتويجاً للتكامل 
الاقتصادي وأزيد فكرته وضوحاً أن التكامل النقدي سيكون في خدمة التكامل الاقتصادي 
بحيث لا يتخلف عنه أبداء كا أننا لن نسمح له أن يتقدم عليه فيبرز الأخطاء التي قد 
تقضي عليه قبل أوانه. 


ولقد أدخل الدكتور فؤاد مرسي في حسابه أيضاً العوامل السياسية» فأشار إلى 
غاملين -بصفة أسامية..وهي. وخذة. الإطار السياسي والاجتماعي اللازمة لقيام التكامل 
الاقتصادي ولذلك أعود إلى ما قدمته في كلمة سابقة. من أننا يجب ونحن نهندس للتكامل 
الاقتصادي ألا نعتمد فحسب على اللمعايير الاقتصادية بل يجب أن ندخل في اعتبارنا أيضاً 
المعايير السياسية. حتى يشعر كل بلد عربي أنه يفيد من عملية التكامل وإن التكامل لا يتم 
على حسابه أبداً. 


وأدخل أيضاً العوامل الاقتصادية وأهتم بعاملين: الأول. الاختلاف القائم بين 
الأنظمة الاقتصادية في العالم العربي وانتهى إلى نتيجة قد تتجاوزء فيا أعتقد. الواقع.ء وهي 
أننا قد تجاوزنا مرحلة الاختلاف في الأنظمة الاقتصادية العربية. لعله يريد أن يشير بذلك 
إلى أن القطاع العام هو القطاع المسيطر في بلاد النفط . وإن البلاد النفطية قد اقتريت 
كثيراً من البلاد غير النفطية التي قطعت مرحلة في طريق الاشتراكية عن طريق القطاع 
العام. ولعله يريد أن يشير أيضاً إلى أن بعض البلاد الاشتراكية قد بدأت تأخذ بالانفتاح 
الاقتصادي. لكني أقول أن القول بأنا قد قد تجاوزنا الخلافات في النظم الاقتصادية العربية 
قول قد يتجاوز الواقع ولذلك فقد عرض هذا العامل على أنه سيسهل من .عملية التكامل 
وأعتقد أنه ما زال يشكل مشكلة تعقد من عملية التكامل. والعامل الثاني هو التفاوت في 
نمو القوى الإنتاجية . وأعتقد. وعلى الرغم من أن بعض التعقيبات قد أيدت رأي الدكتور 
فؤاد مرسي ء أعتقد أننا نستطيع أن نستخدم التفاوت القائم في تمو القوى الإنتاجية ليكون 
عاملاً مسهلاً للقيام بالتكامل الاقتصادي شريطة أن نخضص هذا التكامل الاقتتصادي على 
مستوى العالم العربي بحيث نفيد من التفاوت في القوى المنتجة من دولة إلى دولة و 

والعوامل النقدية أدخلها أيضاً الدكتور فؤاد مرسي في اعتباره وهو يخطط للتكامل 
الاقتصادي. فتحدث عن تنظيم سياسات الصرف وعن أسعار الفائدة وعن الائتمان وعن 
تسوية المعاملات الدولية وعن مسائل كثيرة لها أهميتها في التكامل النقدي . 


وما أخلص إليه هو أن الدكتور فؤاد مرسى قد انتهى بعد هذه النظرة المتكاملة إلى 
تقترحات: واقعية :فلم يتجرف أبداً إل. القول بالطفرة يلخد بالتتوح_ سواء: في التكافل 
الاقتصادي أو في التكامل النقدي لأنه وقد أدخل كل العوامل التاريخية والاقتصادية 
والسياسية والنقدية قد قدر مدى العقبات التي يمكن أن تقوم دون التكامل وقدر أن الحكمة 
تستتبع مع ذلك التدرج وعدم الطفرة. ثم هو أيضاً في تصوره للحلول كان واقعياً بمعنى أنه 
تتطلب التلازم الطبيعي والمنطقي بين التكامل النقدي والتكامل الاقتصادي. حتى لا يؤخر 
أحدهما تقدم الآخر. ببذه النظرة المتكاملة والواقعية طرح الدكتور فؤاد مرسي سؤالين كانا 
فيا أعتقد أساس الحوار في هذا النقاش. أول السؤالين: هل التكامل النقدي هدف في 


لف 


ذاته؟ وانتهى إلى أنه ليس كذلك. والسؤال الثاني: هل التكامل النقدي مستحيل أم 
ممكن؟ وانتهى إلى موقف وسط إلى أن هذا التكامل ممكن شريطة أن نحتاط له وأن نتخذ له 
كل الخطوات المطلوبة. 

وفي الختام أشكر الاستاذ الدكتور فؤاد مرسي على نظرته التكاملة وعلى حلوله 
الواقعية . 

كريم نشاشيبي: حرص و من الدكتور مقدسي والدكتور مرسي على أن يتطرقا إلى 
ما أردت أن أقولهء وإن كنت أود أن أطرح هذا الرأي بصورة غتلفة. فى| نعلم جميعاً فإن 
الاختلال الأساسي بين العام العربي يتمثل» من ناحيةء في وجود دول أو بلدان فقيرة 
جداً مع وجود بلدان أخبرئ تنعم بالرخاء من العائدات النفطية وتبحث دوماً عن 
استثمارات خارجية وتنويع لهذه الاستثمارات. 

إن أية مناقشة عن التكامل الاقتصادي في العالم العربي لا بد وأن تتوجه إلى معالحة 
هذا الاختلال. والسؤال هو أي نوع من العمليات والصيغ الاجتماعية هو الذي يمكن 
التوصل إليه واتباعهء لكي ينطوي على جاذبية لكل البلدان المنتجة للنفط بحيث تستمر 
وتساعد البلدان غير المنتجة للنفط . 

وافغال ف هذا السياق ما 0 0 سيلعبه في ١‏ التغلب عل هذا 0 


بالنسبة لبلدان العجز؟ 


رفيق سويلم : 

أولاً: أشكر استاذنا الدكتور فؤاد مرسي عل ورقنها العنمة. وارتئن أن أعيو عن 
اتفاقي معه في الرأي على أن التكامل الاقتصادي العربي هدف بصفة أساسية إلى التخلص 
من التبعية الاقتصادية والنقدية ]ا شرحها سيادته بوضوح. وعن طريق تنمية القدرات 
الإنتاجية للدول العربية في ظل سوق إقليمية أوسع . وإعا أرجو أن فيك إلى ذلك 7 اني 
كعربي - فإِنَ مفهومي للتكامل الاقتصادي العربي يشمل جانب ذلك أيضاً تجنب الوقوع في : 
شبكة التبعية لأي نوع من التبعية الاقتصادية سواء أكان ذلك رأسمالياً غربياً أو اشتراكياً 

ثانياً: أرجو أن أستوضح من سيادته معنى ما أشار إليه فيص 87 تحت عنوان 
المتطلبات السياسية - من أن التكامل الاقتصادي يلزم له لكي يتم أن يشمل دولا ذات 
قاعدة سياسية واجتماعية متجانسة - وتفسيره لهذا التجانس بمعنى أن تنتمي الدول المشتركة 
إلى نوع واحد من علاقات الإنتاج - وهل يعني ذلك أنه لا بد لتحقيق التكامل العربي أن 
تكون النظم السياسية العربية واحدة - وبالتالي النظم الاقتصادية إما رأسمالية أو اشتراكية؟ 


أكلا 


أعتقد أن هذا تفسير مقيد ومشتت لقوى القومية العربية - حيث تحولها من العمل 
لإقامة الوحدة الاقتصادية التي تتوافر إمكانياتها الموضوعية في نظري - إلى الصراع فيا بيتها 
على مفاهيم أيديولوجية لا علاقة لها بمتطلبات وميكانيكية تحقيق التكامل النقدي والاقتصادي 
- الذي يمثل الطريقة الوحيدة لتحقيق التنمية والتقارب في المستويات الاقتصادية بين الدول 
العربية المشتركة . 

ثالثاً: هل يمكن لسيادته أن يشرح لنا الأسس التي يتم على أساسها تقييم العملة 
الحسابية المسماة بالروبل الحسابي والذي يستخدم في تسوية المدفوعات في ظل نظام المقاصة 
أو اتحاد المدفوعات القائم حالياً بين دول الكتلة الاشتراكية؟ حيث أنني أعتقد أنه مقوم 
- بالإشارة إلى سلة من العملات الغربية أو الذهب. 


فارس بن جرادي: إسمح لي أن أنتهز هذه الفرصة لكي أثير بعض النقاط التي 
تطرحها ورقة الدكتور فؤاد مرسي. كا سبق وطرحتها دراسات أخرى ومناقشات تمت في 
هذه الندوة . 

الدكتور فؤاد مرسي أشار إلى ثلاث متطلبات لتحقيق التكامل النقدي. وأنا أعتقد 
أن هذه المتطلبات تتسم بروح مشبطة للعزائم . 


إن المتطلب الأول يتعلق بنظرية التبعية وتلك نظرية مهمة ومثيرة» وسبقت مناقشتها 
بشكل متواصل في مجال التنمية الاقتصاديةء ولا سيهما على يد مفكريها الرواد في أمريكا 
اللاتينية من حيث تعرضها لقضية العلاقة مع المركز والمحيط. 

وف رأبي أن هذه النظرية ها نواقصها إذا ما سرنا بها أشواطاً بعيدة, لأنها تقودنا إلى 
أن يرى المرء أشياء في إطارهاء وبهذه تصبح كل مشاكل وأمراض الاقتصاد تابعة أو متسيية 
عن هذه التبعية. وأهم من ذلك إن الحل الذي يطرح هو حل بسيط فالنظرية تفرض إلغاء 
علاقة التبعية هذه وإلا فلا حل يمكن التوصل إليه على الإطلاق. 

إن المسألة الأساسية الحاسمة هنا ليست هي أن نستغرق الوقت في تعداد الطرق التى 
تعد فيهأ الاقتصادات العربية معتمدة على عوائل خا لأن هذا قد جرت معالجته كثيراً 
في الآدبيات والمؤلفات الصادرة في. هذا ا موضوع. ولكن القضية هي الحديث عن الطريقة 
التي يمكن بها إلغاء هذه العلاقة بأسلوب بناء وعملي, مع شرح البدائل التي يمكن النظر فيها 
في هذا المجال. والحقيقة أن التجارة العربية تعتمد على أسواق الجماعة الاقتصادية الأوروبية 
إلى ما يقارب حوالي 78 من الصادرات وكذلك من الواردات. والحقيقة أيضاً أننا 
معتمدون تكنولوجياً على الغرب». وإن فوائض الأموال التي تحصل عليها البلدان النفطية 
وكذلك احتياطات البلدان غير النفطية يجري استثمارها أو إبداعها فيالمؤسسات النقدية الغربية. 


ينف 


وليس هناك دراسة, بما في ذلك الدراسة التي نحن بصددهاء أمكنها أن تخبرنا كيف 
اتخلن: نن + هقد التبعية. وبباذا. طرفم ولقشلة يمك <للقي: هل علينا أن نتوقف عن تصدير 
النفط؟ وإذا أردنا أن نعل ذلك هل يكون ذلك بمقدورنا؟ إن حجم الصادرات في هذا 
المجال يفرض أن تذهب إلى الأسواق الغربية إذ أن ليس هناك أي أسواق يمكنها استيعاب 
النفطء وذلك فضلً عن الطبيعة الاستراتيجية لتلك الصادرات التى تجعل خفضها على 
الأقل أمرا مستحيلاً . ْ 

وكلنا يعلم عوامل القصور المرتبطة بنقل التكنولوجيا من الغرب بأي شكل من 
الأشكال. ولكن هل فكرنا في طريقة لكي نطور التكتولوجيا الخاصة بناء وما هو توع 
التنمية التي نعقد عليها الآمال؟ 

وفيما يتعلق بالاعتماد المالي فإننيى أحيل إلى ما قاله الدكتور جورج قرمء ولكنني أود 
أن أسأل هل زودنا فعلاً البلدان ذات الفائض النفطي ببديل يمكنها أن تستخدمه بخلاف 
ما أشرنا إليه من نواقص وقصور فيما تلجأ إليه هذه البلدان في الوقت الحالي؟ 


اللهم إلا تكرار ضرورة تخليها عما تفعله في الوقت الحالي. 

إن الحديث عن إلغاء هيكل التبعية ليس كافياء بل الأهم من ذلك هو القول. على 
أساس التحليلء كيف نتخلى عن هذه التبعية» وما هو المفروض أن نصل إليه بعد هذا 
التخل؟ وإذا لم نستطع أن نصوغ بديلاً عن ذلك, ألا يكون من المجدي العمل على تقليل 
هذه التبعية إلى الحد الذي يمكن أن نحتمله؟ 

أما الشرط أو المتطلب الثاني الذي يطرحه الدكتيور مرسي تحت شعار «الإرادة 
السياسية». أي الإرادة للتحرر والتنمية» فإن المؤلف يرى أن هذا الشرط سوف يفضي في 
النهاية إلى التجانس أي أن يكون هناك هيكل واحد اجتماعي اقتصادي وطريقة واحدة 
للإنتاج» إن هذه النتيجة هي حكم قيمي يتعلى بالفلسقة السياسية التي يتبناها الم لف» 
على نحو ما ذكر الدكتور سويلم من قبل. وهي أيقا إتكانية اعد امنالا من سارقاعياد 

إن أهمية هذا العامل بالنسبة للكاتب هو أنه سيقود إلى التكامل الاقتصاديء. وبما أن 
هذا يمثل متطلباً من شروط التكامل النقدي فإن الأمر يفضي بنا إلى حلقة مفرغة. 

وفي ضوء ذلك أودء سيدي الرئيس», أن أصل إلى النقطة الثانية وهي : 

أننا ظللنا طيلة هذه الندوة نخلط بين التكامل النقدي وبين الوحدة الاقتصادية. 

إن التكامل النقدي يمكن أن يحدث (برغم الإرا ادة أو القرار السياسي المعني) بين 
عدد من البلدان التى ترغب في أن تفعل ذلك بغير أن تتبنى أهداف الوحدة في رؤ يتها على 
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الأقل بالنسبة للمستقبل القريب. في حين أن الوحدة الاقتصادية تنطوي على عدد من 
الأهداف المختلفة السياسية بل وأقول العاطفية. من هنا فإن المناقشات تحولت فاختلطت 
بعدد من الفلسفات السياسية والآمال والمطامح السياسية المختلفة . 


لقد فعلنا كل شيءء اللهم إلا أن نصطلح على هدف وعلى تقرير وعلى نظرة رشيدة 
إلى الموقف الاقتصادي والوضع السياسي في العام العربي. ومن هنا نحاول أن نستخلص 
عدداً من الإجراءات والتدابير العملية بل والنظرية الرامية إلى تحقيق الهدف الذي توخته 
هذه الندوة . 


إن البلدان العربية هي واحد وعشرون بلدا مستقلاً تتطلع على الأقل إلى الوحدة بين 
بعضها البعض - وذلك أمر واضح للعيان. وهو أمر لا أشك فيه أولاً - في ضوء انضمام 
هذه الدول إلى الجامعة العربية وإن كانت لم تفعل أكثر من أنها أرست الأساس لقسمة 
وتجزئة تلك الدول. وثانياً - من خلال هذا العدد المائل من المنظمات (أكثر من ١6١‏ 
منظمة) التي أنشأتها عبر السنوات لكي تتولى تنسيق سياساتها والتي لم يحقق معظمها. 
الأهداف التي توختها بأي مقياس من المقاييس. وثالئاً - هناك أيضاً الدعوات الصالحة 
والشعارات التي ظلت تتغنى بالوحدة العربية منذ عشرات السنين والتي لم تسفر عن أي 
شيء ملموس أو محسوس. إن هذه الدعوات والشعارات» إنما كانت استهلاك المواطن 
العربي. وهى يقصد بها مجرد تعزيز الفلسفة السياسية للأطراف المعنية. أليس يجدي إذن أن 
نتوجه تماماً إلى طرح السؤال التالي؟ 


هل البلدان العربية تبحث حقيقة عن تكامل نقدي» ولماذا تفعل ذلك ولأي غرض 
تسعى إليه. في ضوء المحاولات العديدة الفاشلة التى بذلتها الأطراف كلها من أجل 
الى 9 ؟9 * 


وإذا كان الأمر كذلك فلست أملك إلا أن أشعر بخيبة الأمل لأننا بدلا من أن نعالج 
المسألة بطريقة موضوعية من خلال النظر إلى الوضع السياسي والاقتصادي للمجموعة 
العربية وما يصادفها من القيودء فإن المناقشات التي شهدتها القاعة سارت وانطلقت من 
واقع القناعات السياسية لكل مشارك عما ينبغي أن يتم لتحقيق التكامل الاقتصادي 
أو الوحدة الاقتصادية بين وحدات لا تبحث عن هذا التكامل ولا عن تلك الوحدة. 


لقد تركز الانتباه على النظر إلى الفائض النقدي وكيف وجد. ولكن لا بد أن يكون 
هناك تحليل عن العجز الموجود ولماذا قام في البلدان إلتى تعاني العجز ولماذا يلزمء طبقاً لما 
يبدو أننا نعتقده هناء أن يكون مجرد نقل الموارد بين هذه البلدان هو الوسيلة التي سوف 
تحل مشاكلها. وهي مشاكل نعلم جميعاً أنها مشاكل هيكلية ومعقدة؟ 
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وإذا حدث مثل هذا النقل للمواردء فإلى أي حد يتم على صعيد الطرفين. وبأي 
اسلوب وإلى أي مدى زمني يتم هذا النقل؟ 

وهل من الممكن عملياً على الإطلاق في ظل الوضع الحالي أن يكون هناك أي 
تنسيق. ولا أقول أي تكامل؟ 

وما هو الدور الذي لا بل وأن تؤديه الأسواق النقدية العربية. وما هي الأدوات 
والوسائل النقدية التي لا بد من وضعها وتطويرها لكي تجتذب الأموال الفائضة وبأية 
طريقة؟ 

إن هذه المسائل جميعاً الي تمس قلب المشكلة لم تلق حقها من النقاش بطريقة 
شاملة, وبدلا من ذلك وجدنا أنفسنا منبمكين قٍ مناقشات ومداولاات أظن أنها تركت كثيراً 
من الأسئلة بغير جواب . 


معبد الجارحي : يحدد الدكتور فؤاد مرسي العلاقة بين التكامل الاقتصادي والتكامل 
النقدي في أن الأخير تتويج للأول. مسمياً ذلك بالمدخل اليكل للتكامل النقدي. ويدلل 
على ذلك بأن التوازن الاقتصادي شرط للتوازن النقدي. ولعله يقصد بذلك قانون فالراس 
(ه] كهءاة/1 ) الذي يساوي فائض الطلب على النقود بفائض عرض السلع . 


وس الواضح أن معنى القانون المذكور ان توازن كل سوق من الأسواق يمترن بتوازن 
الأسواق 0 وأن توازن سوق النقد انعكاس لتوازن أسواق السلع. وليس أن التوازن 
الاقتصادي شرط للتوازن النقدي. إذ أن التوازن الاقتصادي معناه توازن جميع الأسواق بما 
فيها سوق النقد. مما يجعل التوازن النقدي جزءاً من التوازن الاقتصادي. أي أن تحقق 
الأول شرط لتحقيق الأخير. 

وبصرف النظر عن طريقة تفسير قانون فالراس. فإنني لا أجد أدن علاقة بين هذا 
القانون وبين العلاقة بين التكاملين الاقتصادي والنقدي . 

وبالرغم من إصرار الدكتور فوّاد مرسى بأن يكون التكامل النقدي تتويجاً للتكامل 
5 فهو يبيين أن «التكامل النقدي قد يخلق بدوره ظروفاً مواتية» قد تعجل بالتكامل الاقتصادي 


نفسه . بل أنه يعارض فكرة حيدة النقود » مؤكدا أن «العوامل التقدية يمكن أن تلعب دوراً 
في التكامل الاقتصادي أكثر أهمية مما تم إدراكه حتى الآنذي . 


ومن الواضح أن هناك تعارض بين الدعوى الأولى بكون التكامل, الاقتصادي شرطاً 
للتكامل النقدي. وبين الرأي الأخير عن أهمية التكامل النقدي كخطوة و نحو التكامل 
الاقتصادي وعن عدم حيدة النقود. هذا التعارض في نظري يحتاج إلى تفسير خاص . 


ن فى 


وبعد ذلك محدد الدكتور فؤاد مرسي المتطلبات الأساسية (كاسمعرمع:نسوع8 عزكد8) 
للتكامل النقدي والتى أخصها عنه في متطلبين اقتصاديين وهما تصفية التبعية الاقتصادية 
بانواعها. وتصفية التباعد بين معدلات النمو. ومتطلباً سياسياً واحداً يتلخص في الإرادة 
السياسية للتحرر وللتنمية وللتكامل . 

وإنني أفسر تعبير المتطلبات الأساسية بأنه إذا لم تتحقق هذه المتطلبات فإنه لا سبيل 
إلى تحقيق التكامل النقدي. وإذا صح هذا التفسير فإنه ولا بد من توضيح أن ما ذكر على أنه 
متطلبات ليس كذلك على الإطلاق. وإنه بصرف النظر عن استحسان تصفية كل أنواع 
التبعية وتصفية التباعد بين معدلات النمو. فإن التكامل النقدي في حد ذاته لا يحتاج 
لتحقيق هذه الشروط ولنبين ذلك تباعا. 

أولاً: من حيث التخلص من التبعية الاقتصادية. فإنه ليس هناك ما يمنع من قيام 
اتحاد نقدي بين مستعمرات أو ممتلكات لدولة استعمارية. وقد حدث هذا بالفعل كا رأينا 
في غرب أفريقيا. المهم أنه في ظل التبعية فإن منافع التكامل النقدي قد يؤول بعضها 
أو كلها إلى المتبوعين دون التابعين. 

إلا أنه تما يجب أخذه في الحسبان,. أن التكامل النقدي إذا ما أحسن تصميمه وتطبيقه 
يمكن أن يكون من أفضل الوسائل لإزالة التبعية أو التقليل منها. ولقد ذكر بعض 
الحاضرين من أن التكامل النقدي يزيد من قدرة الدول المشتركة فيه على مواجهة العالم 
الخارجي كمجموعة وتحسين موقفها التفاوضي والتعاملٍ تجاه التكتلات الاقتصادية. أما إذا 
فشلت مجموعة من الدول في استخدام تكاملها النقدي لصالحها. فهذا خطؤها وليس خطأ 
التكامل . 

ثانياً: من حيث إزالة التباعد بين معدلات النمو الاقتصادي. فإن التكامل النقدي 
يمكن أن يقوم. وقد قام فعلا. بين دول تختلف معدلات غوها. بل إن اختلاف معدلات 
النمو في نظر بعض الاقتصاديين قد يكون دافعاً أكبر لانتقال الموارد في) بين الأقطار المشتركة 
مما يزيد تكامل الأسواق فيها بينها. ومن المهم أن نذكر أيضاً أن التكامل النقدي يمكن أن 
يستخدم كأداة مصحوية بالسياسات المالية الضرورية للتقريب بين معدلات النمو. تلك 
السياسات التي لا بد وأن تكون أكثر فاعلية في صحبة التكامل النقدي . 

أما المتطلبات السياسية. فإني أتفق تماماً مع الدكتور فؤاد مرسي في ضرورتها. إذ أن 
قرار الدولة للإنضمام إلى اتحاد نقدي هو قرار سياسي يحتاج للإرادة السياسية اللازمة. 

ولهذا فإن المدخل الاقليمي للتنمية القطرية هو أمل الاقتصاديين العرب الذين 
يكافحون في سبيل المصالح الحقيقية لشعبهم. ولكن هذا الهدف المستحب ليس ضرورياً 
كخطوة أولى نحو التكامل النقدي . 


الحلننا 


وإنئي لأخشى كثيراً من أن تكرار الرأي بضرورة تحقيق التكامل الاقتصادي قبل 
تحقيق التكامل النقدي قد يشجع بعض من تنقصهم الإرادة السياسية أن يعلقوا نتيجة 
تقاعسهم عن تحقيق التكامل على مشجب العقبات الفنية بينم أن المكان الطبيعي لها 
هو مشجب الإرادة السياسية أو بالأحرى مشجب انعدام هذه الإرادة. 

أما اسلوب التكامل النقدي الذي يعرضه الكاتب في ماية بحثه. فإنه مشابه إلى حد 
كبير النظام النقدي الأوروبيء إذ أنه يشتمل على سلة للعملات العربية ونظام لاستقرار 
أسعار الصرف. مع القابلية للتحويل. ومجمع للاحتياطيات . مع إضافة وحيدة وهي اتحاد 
للمدفوعات. 

وفي هذا المجال فإنني أفضل طريقاً مختلفاً عن التجربة الأوروبية يبدأ بعملة موازية 
لا بأس أن تكون إما سلة للعملات أو عملة نفطية (أي تحدد قيمتها على أساس النفط). 
على أن توضع خطة واضحة وموقوتة بالتحرك من العملة الموازية إلى العملة الواحدة. 


عبدالرحيم عمرانة: بعد قراءة الدراسة القيمة للدكتور مرسي. خرجت بإحساس أن 
الوحدة الاقتصادية العربية ليست في الواقع إلا سراب. إن الشروط الاقتصادية والسياسية 
للتكامل العربي» على النحو الذي دافع عنه الكاتب. لا تعطي أي حظ للتوصل إلى هذا 
التكامل نظراً لتعدد الرؤيا والنظم والخيارات الأساسية في البلدان العربية على الأقل في 


كيف نتوصل إذاً إلى طريقة مثالية للخروج من هذا اللأزق؟ 
الرجوع إلى : 


أولا: إن التجمعات الاقتصادية» مهما كانت أشكااء رأت النور دون الحاجة إلى السير 
على النمط السياسي والاقتصادي ذاته. 
حقاء هذه التجمعات لم تحقق كل أهدافهاء ولكنها تتطور وتبني وحدتها بشكل 
ديناميكي ومتواز. 
ثانيا: يجب أن نتأحذ بعين الاعتبار العوائق التي لا تسمح بتحقيق هذا التكامل.ء وأعني 
بهذا: تنوع المعطيات الجغرافية» والميكلية» وتنوع مستويات النمو. 
لذا أظن أن النمط الوحيد لتحقيق هذا التكامل هو في بنائه على الصعيد الاقليمي» 
ومن ثم التفكير في القيام بالتنسيق بين التجمعات الاقليمية لبناء تكامل اقتصادي 


وهنا اسف لعدم تنبه الدكتور فؤاد مرسي إلى هذه النقطة التي أعتبرها حيوية بالنسبة 
لموضوعنا هذا. : 


يلف 


فؤاد مرسي: لا شك أني سعيد بالمناقشة التي دارتء في جانبها الحلو وجانبها المر. 
وأعتقد أني قد نجحت في طرح موضوعي بحيث جلب علي هذين الجانيين» ولو لم يكن قد 
جلب: مثل: هذا التبز الخلو والعهر الم لأعترت: نفسي غين باجح في موضوعي.. من ثم 
أشكر جميع المتحدثين أيا كانت وجهة نظرهم فيا قلت. 


بعد ذلك. يخيل إن أنيء وأنا أنهي الندوة» قد أصبحت مطالباً بأن أفتحها من 
جديد. في موضوع التكامل النقدي والتكامل الاقتصادي والعلاقة في| بينهها. فالموضوع قد 
طرح من جديدء. الآنء ىا طرح في الساعات الأولى من عقد هذه الندوة. لكنني كنت أظن 
أني قد استفدت من الناقشات التى دارت هناء وأننى عبّرت في كلمتى الشفوية عن مدى 
الاستفادة التي تحققت لي نتيجة كله اكات وبالتالي» فأستطيع أن أقول أن الموضوع 
الأساسي الذي شغل أغلب الناقشين لكلمتي هو موضوع التكامل النقدي في علاقته 
بالتكامل الاقتصادي . 


هذا الموضوع الأساسي أعود مرة أخرى فألخص ما أصبحت أضعه أمامكم الآن في 
هذه اللحظة. وهو أنه لا مجال للحديث عن التكامل النقدي قبل الحديث عن التكامل 
الاقتصادي . فالتكامل الاقتصادي أسبق. غير أنه ليس معنى هذا بالمرة أن التكامل النقدي 
لا يبدأ إلا وقد اكتمل التكامل الاقتصادي. وإنما معناه بالدقة أن التكامل النقدي مقدر 
بمقدار أو بقدر التكامل الاقتصادي الذي يتحقق» وإننى عندما أتححدث عن مثل هذه 
الأساسيات لا أتحدث عن كميات بقدر ما أتحدث عن كيفيات . أي أن تكون هناك بداية 
للتكامل الاقتصادي تسمح ببداية للتكامل النقدي. ومن ثم فكثير من الاجراءات التي. 
تحدثت عنها واعتبرتها متطلبات أساسية ليست هي مسائل كمية إما أن تتحقق بالكامل وإلا 
فلا شيء!“يكفي في كل منها بدء ال (5وعهم,5) الذي يدقع بدء العملية التي تدفع المتطلب 
أو الموضوع نفسه للحركة لكي يحدث أثره. وبالتالي لا نتوقع مثلا في موضوع التبعية 
أو ما إليه أن تصفى التبعية بالكامل حتى نبدأ التكامل الاقتصادي فنبدأ التكامل النقدي . 
مثل هذا الكلام يشد الموضوع ويجعله محصوراً في إطار ميكانيكي غير مقبول في المناقشات 
الاجتماعية» الاقتصادية والسياسية وغيرها. وإتما المهم في كل هذا أن تبدأ العمئية 
الموضوعية في الحركة حتى تحدث أثرها في المستقبل. وليس المطلوب والمفروض أن تستكمل 
بالكامل. هذا بصفة عامة في المنبج ‏ منبج / معاحة قضية التكامل النقدي. قضية التكامل 
الاقتصادي وعباراتي الشفوية تأكيد للكلام الذي طرحه الأستاذ الدكتور سمير المقدسي من 
أني قد استفدت من المناقشات هنا لطرح قضية التكامل النقدي في علاقة مستمرة مع 
التكامل الاقتصادي وإن كانت الأولوية بالضرورة هي للتكامل الاقتصاديء. وإلا لا يتصور 
أبداً الحديث عن التكامل النقدي . 
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في الطرح الذي طرحه عديد من الزملاء هنا عن موضوع التكامل» أجد نقسي 
مضطرا لمعالجة بعض التفصيلات. 

ففي حديث الآستاذ ماسيرا حديث مفيد جداً ينطبق على أحوال البلدان المتخلفةء 
لأنه إذا انتبهنا فقط إلى قضية السوق كا تحدث بحق. فإننا لا نستطيع أن نتوصل إلى نتائج 
مرضية بالتسبة للبلدان المتخلفة الى بدأت فذكرت منذ البداية إنها بلدان لم تستكمل تكوين 
سوقها الداخلية بعدء وإن قضية السوق في البلدان المتخلفة قضية دقيقة جداً لا يمكن أن 
نطبق ما يجري في الاقتصاديات المتقدمة على ما يمكن أن يجري في داخل الاقتصاديات 
المتخلفة بشأنها. قضية السوق قضية متخلفة جداً. هي أكثر القضايا تخلفاً في البلدان 
المتخلفة, ومن ثم فلا يمكن أن تكون هي نقطة البدء في معاللجة موضوع التكامل 
الاقتصادي أو التكامل النقدي. ومن ثم فحرية حركة العمل وحرية حركة رأس الال 
والفروق الموجودة بين الأجورء هذه قضايا يجب أن تعالج بخصوصية فيما يتعلق بالبلدان 
المتخلفة ومنها البلدان العربية. 

كذلك. عندما يطرح الأستاذ جورج قرم موضوع التكامل الاقتصادي في علاقته 
بالتبعيةء بقضية التبعية» ففي الواقع» هذا الموضوع هام جداً ولا بد من أن أوضحه. ولقد 
جرى نفس الحديث على لسان أكثر من متحدث من حضراتكم وبخاصة حديث الأخ 
الأستاذ سويلم. فبالطبع» لا بد من التخلص من التبعية أياً تكن مجموعة البلادء أو البلاد 
التي هي مصدرهاء رأسمالية كانت أو إشتراكية. فلو سمح أن تقوم بلاد اشتراكية وتمارس 
علاقات تبادل غير متكافئة مع البلدان العربية فهذا نوع من التبعية ويجب رفضه. ومن ثم 
فعلاقات التبعية أي علاقات التبادل غير المتكاقء مرفوضة أياً يكن مصدرها الدولي. 
لا مناقشة في هذا الأمر. 

فيا يتعلق باختلاف مستويات النمو الاقتصادي فيا بين البلاد العربية واختلاف 
سياساتها كا طرح الأستاذ المقدسي » والدور الذي يمكن أن تلعبه الاعتمادات المالية 
المخصصة إما في داخل ميزانية كل دولة على حدة, وإما بميزانية مشتركة جماعية. فهذا أمر 
سليم جداً والتوجه فيه توجه سليمء وأعتقد أن هذا الموضوع مطروح حالياً على مؤتمر 
القمة العربي للبت فيه برأبي في هذا الصدد بالتحديد. 

فيها يتعلق بالتفاوت في نمو القوى الانتاجية والتفاوت في النظم الاقتضادية 
والاجتماعية» وبالواقع يعنيني هنا أن أوضح أن حديثنا عن البلدان المتخلفة ليس هو 
كالحديث عن البلدان المتقدمة عندما تتعرض للتقسيم الواضح لبلدان رأسمالية واشتراكية . 
فالبلدان المتخلفة عندما ندعوها لأن تتطور وتتحرر وتتخلص من التبعية يجب أن تعلم أنها 
ليست هي النظام الرأسمالي التقليدي. وليست هي النظام الاشتراكي التقليدي. ومن ثم 
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هي نظم لنا نحن نسير فيها بخطوات ونبتكر فيها بأساليب جديدة. هذه الأساليب الجديدة 
ما زالت مطروحة للبحث العلمي وللتصنيف العلمي أيضاً. لكنها في تقديري لا يمكن أن 
تخضع للتصنيف الحاد بين النظام الرأسمالي والنظام الاشتراكى» ك) هو معروف بالنسبة 
للبلدان المتقدمة. ولذلك فالذي يعنيني بالنسبة للبلدان العربية هو وجود تقارب في النظام 
الاقتصاديى والسياسي والاجتماعي بمعنى هو توفر إرادة العمل معا. هذه الارادة التي عبرت 
عنها بإرادة التكامل. وعبرت عنها بميراث الشك والريبة وعدم الثقة الموجود من قبل. سواء 
لأسباب داخلية أو لأسباب خارجية, إنما يجب أن نسعى لإزالة هذا الميراث. 


من ثم عندما أطرح هذا الموضوع, أطرحه على المستوى العربي وبعبارات عربية 
وبأساليب عربية ة وليس يأساليب مستوردة أو مقلدة أو مقّلّدة. 


بالطبع في تحديد التبعية النقدية الأستاذ قرم يقول بصعوبة التخلص من الدولار. نعم 
هذا أمر حقيقي. ومن الصعب التخلص من الدولارء وانا لا أضع التخلص من الدولار 
شرطاً في اللحظة الحالية أو المقبلة فوراً. واجب التنفيذ وإلا لا يتحقق شيء, يعني المنبج 
الذي يقول كل شيء أو لا شيء. هذا منهج مرفوض مني. إنما أنا يعنيني باستمرار أن 
أضع العملية الموضوعية ال (200655 علافاءء[0) على طريق العمل. بأن أطلقها بأن أبدأها 
فتبدأ هي بالحركة. فتنتج نتائج مثيرة في المستقبل. 


الأستاذ المخزومي يطرح هذه النقطة فيا أسميته أنا عناصر التبعية النقدية 
وفي الواقع ما أوردته هو عناصر ظاهرة التبعية النقدية الموجودة 
بالنسبة للبلدان العربية. عندما ذكرت العرض النقدي في داخل الأقطار العربية النفطية 
ومدى توقفه على أسعار النفط وتقلباتهاء وهذا أمر من المسلمات في عالمنا العربي. ولا أعتقد 
أنه حل للمغارضة: وما يصيب النظم النقدية العربية من تقلبات داخلية معروف أن السبب 
الأساسي هو ارتباط هذه النظم أساساً بالدولار الذي يقيم به النفط أساسا. ومن ثم تحدث 
التقلبات في الأساس في الخارج وتستورد من الخارج إلى الداخل. وهذا أمر واضح بالطبع 
الاشارة إلى الكساد التضخمي (دهقدموة:5). هذا أمر واضح ومعروف ولكني أضيف إليه 
إضافة ثانية هي دور. الدولار بالذات الذي يستخدم أساساً للعملات العربية» أو على 
الأقل كأساس لتسعير النفط العربي» وعندئذ نقاسي منه ليس فقط بالنسبة لتسعير النفط 
العربي» إنما فيا بعد في| يتعلق بكل العوائد النفطية وكيفية استخداماتها في الخارج. م 
موضوع تفضيل الدول العربية للدولار كعملة استثمارء هذا حقيقي. يجب أن نعترف فعل 
بأن الدول العربية تفضل الدولار عملة أساسية للاستثمار. وأنا أتيت بالرقم هنا بالنسبة 
لدول الأويك كلهاء ان /٠١‏ من استثماراتها موجود بالدولارء هذا أمر واضح. وهي 
تفضل الدولار. هذا واقع. هذا الأمر دعاني لأن أذكر تصريح وزير مالية إحدى الدول 
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العربية النفطية ونشرته جريدة ()8عتماوعلاما لهه«ماهدرعه1) في أمريكا في شهر اغسطس. 
عام ١44٠‏ وني هذا الحديث كلام واضح: نحن لا نستطيع أن نتخلى عن الدولار 
لا كعملة أساسية لعملتناء ولا كعملة نقيم بها النفط. ولا كعملة للاستثمار. ونحن لسنا 
البانياء لسئا نحن العرب دولة كالبانيا دولة معزولة عن العالم»ء نحن في صميم الحركة 
العالمية ومن ثم هناك وشائح ثقافية (5اهفآ أهىدةإد©) بيننا وبين الدولار سماها هكذا. هذا 
الأمر واضح. تفضيل أغلب الدول النفطية لاستخدام الدولار عملة للاستثمار أمراً واضح» 
لا شك فيه. 

بالنسبة للظاهرة الثالثة الخاصة بالسيولة الدولية فهذا الأمر واضح جداً وهو أن العرب 
بأموالهم النفطية يساهمون الآن في تزويد السوق الدولية يجزء أساسي من سيولتهاء هذه 
السيولة هي التي تقدم فيا بعد لدول العالم المتخلف عن طريق المصارف الدولية وغيرهاء 
سواء بشكل كونسورتيوم أو غيره. فهذا أمر واضح أيضاًء يعني هذه التبعية في صورها 
الثلاثة التي أوردتها هي مظاهر لظاهرة التبعية» ليست مصدر التبعية بل معالم لظاهرة 
التبعية. عناصر لظاهرة التبعية. 


الدكتور فارس وصف ما أوردت من حديث بأنه انمزامي. وفي الواقع من الممكن أن 
نختلف فيا بيننا على التسميات ولكن أرجو ألا نختلف على تشخيص الواقع نفسه. إذا 
كان الواقع العربي متفقاً عليه. فلتكن التسمية الخاصة بكلمتي إنها انبزامية. إنما الذي 
يعنيني بالضبط هو أن نتفق على تشخيص لجوهر الظاهرة العربيه. أعتقد أن الأخ الأستاذ 
برهان الدجاني قدم لنا صورة في أول من أمس للاقتصاد العربي وللعلاقات العربية البينية. 
صورة وقف الأخ عبدالعال الصكبان أمامها يتساءل عن النقطة الأخيرة التي أثارها الأخ 
برهان الدجاني بأن «ناقص أن تمنع الحواء أن يمر من بلد إلى بلدء من بلد عربي إلى بلد 
عربي آخر». لم أتكلم بهذه الحدة ولا بهذه المرارة وإغما شخصت تشيخيصاً موضوعياً واقع 
الاقتصاد العربي. إما أن أكون انبزامياً أو لا أكونء هذا أمر لا يغير كثيراً من الواقع 
الاقتصادي العربي. الواقع الاقتصادي العربي هو كذلك أم لا؟ هل هو وردي أم هو 
بالصورة التي قدمناها نحن؟ أغلب المتحدثين هنا يعتقدون وعبروا عن اعتقادهم بأن 
الاقتصاد العربي هو بالصورة التى قدمتهاء و ليس بالصورة الوردية التي نتمناهاء والا ما كنا 
جالسين هذه الجلسة لكي نتحدث في ضرورة تحقيق التكامل الاقتصادي ومتطلباته وكيفية 


فيها يتعلق بالعملة الحسابية الخاصة بالروبل فلا أستطيع أن أدعي علا كثيراً بالنظام 
الكوميكوني. وهذا الموضوع كنت قد درسته في يوم من الأيام في عام ١910“‏ أو ١91/4‏ 
وتركته منذ ذلك الحين. ولا أعلم ماذا طرأ على النظام النقدي داخل الكوميكون من 


الكرفى 


تقلبات. لكي أعلم ان ما قد يكون اشتبه على الدكتور سويلم أمره هو الخاص بالتسعير 
أي نظام الأسعار ني التعامل بين الدول المشكلة للكوميكون. فهذا النظام يآخذ بين نظام 
الأسعار العالمي المتبع في السوق العالمية في الدول الصناعية الرأسمالية لكنه يدخل عليه 
تصحيحات معينة فيم] يتعلق بالرويل أعلم أن هناك الرويل القابل للتحويل؛ هذا الرويل 
القابل للتحويل هو روبل مقوم بالذهب, لكنه عملة حسابية في الحقيقة يتم بها تسوية 
الحسابات لدى البنك المتخصص في هذه العملية» وهو بنك مشترك فيها بين مجموعة الدول 
المشكلة للكوميكون. 

فيها يتعلق بالسؤال الذي تقدم به الأخ الدكتور نشاشيبيء الخلل الأساسي الموجود 
في العالم العربي بين الدول الفقيرة والدول الغنية وكيف يمكن أن تعمل الدول الفقيرة على 
جذب الاستثمارات؟ هل عن طريق الدولار؟ أم عن طريق السوق؟ في الواقع. المشكلة 
كيا تطرحها مشكلة حقيقية وهي في صميم السعي للقيام بتكامل نقدي عربيء ناهيك عن 
السعي للتوصل إلى ترتيبات نقدية ومالية مشتركة فيم] بين الدول العربية. وكان أخشى 
ما أخشاه عندما تحدث بعض زملائنا مطولاً عن إمكانية القيام بتكامل نقدي خليجي هو أن 
تتجمع مجموعة الدول الغنية فتستطيع حل مشاكلها لآن مشاكلها محدودة جداً وعندئذ 
تتجمع في جانب آخر مجموعة الدول الفقيرة أو دول العجز العربيء ويؤدي هذا إلى تعميق 
التفاوت أو الخلاف أو الانقسام أو التفرقة في العالم العربي والاقتصاد العري. وقد تفضل 
اليوم الأستاذ الدكتور حسيب ببيان عدم صحة ورجاحة مثل هذا المسلك. ودعى إلى 
ضرورة الأخذ بالنبج الذي يجمع الدول العربية في مجموعهاء وأنا أعتقد أن الدول العربية 
قي مجموعها قد اتبعت منذ عام “1417 إجراءات كثيرة من أجل جذب الاستثمارات أي 
جذب الفوائض العربية إليهاء لكني أعتقد أيضاً أن قوة جاذبية السوق المالية العالمية أكبر 
بكثير من هذاء ومن ثم فإن الاستثمارات العربية ما زالت تذهب إلى السوق المالية العالمية 
حنى الآن : كيف يمكن أن نجذبها أكثر إلى البلدان الفقيرة أوبلدان العجزء هذا موضوع لا يتكفل به رد 
واحد ولا إجراء واحد وإنما يمخرج من مجموع ما نتوصل عليه الآن من محاولة حل مشاكل 
التكامل النقدي ومشاكل التكامل المالي ومشاكل التكامل الاقتصادي ككل . أما إجراء واحد 
فلا يكفي وأعتقد أن المثل الذي ضربته مصر منذ عام 1907# حتى لا91١‏ من أجل 
اجتذاب المال العربي مثل جبارء ومع ذلك فان نسبة المال العربي التي ذهبت إلى مصر تمثل 
حوالي /١‏ من مجموع الأموال التي دخلت تحت إسم الاستثمار الانفتاحي. ولم تزد عن 
هذه النسبة. صحيح أن نسبة الأموال التي أتت من أورويا ومن امريكا للاستثمار نسبة 
ضئيلة جداً ه,4/ وه,7//. لكن النسبة العربية أيضاً كانت ضئيلة وتبينا في خباية الأمر أن 
مجموعة الاستثمارات التي انتفعت بمجمل قوانين الاستثمار الجديدة التي وضعت تحت إسم 
الانفتاح كانت استثمارات مصرية (حوالي /5١‏ من الاستثمارات كإنت مصرية). 


قف 


هذه كلمة ألقاها البروفسور تريفن أعتقد أنها كانت في غهاية المؤتمر ولذلك وجدتها 
مرتبة مع كلمة أو ردود البروفسور تريفن على ورقته وإن كنت أتصور أنها ستكون في آخر 
وثائق المؤتمر. على كل فيما يل ترجمة لكلمة البروفسور تريفن: 

روبرت تريفن20: أعرف أننا نسابق الوقت. ولكنني لا أستطيع مغادرة هذه الندوة 
بغير الاعراب باسمي وبإسم جميع المشاركين عن عميق تقديرنا لمضيفينا الذين أتاحوا لنا 
هذه التجربة الطيبة والتى آمل أن تكون أيضاً مفيدة ومثمرة والتي عشناها معا عبر أيام 
ثلاثة . 

لقد كانت تجربة إستثنائية من جميع الوجوه. 

ولا بد أن أوجه الشكر أولاً إلى مركز دراسات الوحدة العربية وبخاصة إلى مديره 
العام الدكتور خيرالدين حسيب على ذلك الإعداد الناجح والدقيق للندوةء لقد إستطاع 
الدكتور حسيب أن يبيء عدداً من الأوراق المتازة التي تميزت بالحيوية - وأحياناً بالاثارة - 
وان يوزع معظمها قبل إنعقاد الندوة بما أتاح لنا جميعاً فرصة تأملها والتفكير فيها قبل أن 
نتكلم. إن الوقت الذي خصص للمناقشات العامة أتاح لنا أيضاً أن نشارك في حوار 
حقيقي - أو بالأحرى في عملية من التفاعل والتلاقح بين الأفكار وليس في مجرد الاصغاء 
إلى سلسلة متعاقبة من الآراء الفردية على نحو ما يحدث غالباً في إجتماعات من هذا 
القبيل. 

كذلك فنحن ننظر بعين التقدير إلى ما قدمه صندوق التقد العربي من مساعدة فعالة 
وممتازة إلى أبعد الحدود تميزت بالكفاءة والتفوق من الناحية التنظيمية ومن ناحية أمانة المؤتمر 
الأمر الذي يشهد بالقدرة النادرة من الحيوية ومن الكفاءة الادارية التي يتصف بها رئيس 
الصندوق الدكتور جواد هاشم . ولا ننسى في هذا المجال أن نوجه الشكر أيضاً إلى زملاء 
الدكتور هاشم وإلى موظفيه على العمل الشاق والجاد الذي جعل عملنا نحن أكثر سهولة 
ويسراً. 

وأنا على قناعة من أن المجلد الذي سيحوي بين دفتيه وقائع هذه الندوة سينطوي 
على إنجاز كبير وسيكون له أثر اقتصادي فائق ليس فقط بالنسبة للعالم العربي ولكن على 
صعيد العالم كله. إن هذا المؤتمر يمكن أن يقارن بكل المقاييس مع نظيره من مؤتمزات على 
نفس المستوى إنعقدت على الصعيد العالمي . 

)١(‏ هذه هي الكلمة التي ألقاها البروفسور روبرت تريفن في نهاية الجلسة الختامية للندوة. وقد حرصنا 
على نشرها لا فيها من تقييم للأهمية العلمية للندوة ومن الأمل في أن تفيد البحوث والمناقشات التي دارت فيها 
في دقع العمل التكاملي الاقتصادي العربي. 


إرففا 


وأهم من هذا كلهء فأنا آمل أن ينجم عن مداولاتنا هذه تأثير على صانعي 
السياسات, وأن يترتب عليها إحراز تقدم حقيقي طالما انتظرناه على طريق الوحدة النقدية 
والاقتصادية والسياسية للعالم العربي. وفي سبيل تطوير وتنمية التعاون المتبادل والثنائي بين 
العالم العربي وبين العالم الخارجي . 

أخيراً أرجو أن أخص نفسي بالاعراب عن سعادتي وغبطتي عندما أعود ف زيارة 
للمرة الثالثة إلى هذه المدينة الجميلة التي تم تخطيطها بذوق رفيع ومن ثم فهي تمثل مدينة 
جذابة لزوارها من الأجانب انها تفوز ولا شك وتتفوق إذا ما قارناها بتجارب أخرى من 
ألوان التحضر التى تمت في بلدان متقدمة وبلدان أخرى نامية» وهو نمط افتقر إلى الانسجام 
والتواؤم إلى درجة بالغة السوء. 

وفي الختام أرجو أن تقبلوا عميق شكري على التجربة الغنية التي أتحتموها لنا والتي 
لن ننساها أبداً. 


رويرت تريفن 


في 


اء 
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كلاك للك للحت اكلا 

اوروغواي: #اا. #51 4م 


فى 


الاثتمان: وف إلى لالض لاق لألكل مال ال 
ولاك عامل "املا معفملا خفلا كاذل 
ا حفاكي ارد خحضة الي ترليية 
كلل لاملا 25268 175 ؤاك. الاق لااضقء 
:"24 ""2. لاجوه, كلاه لماك كلك 
لمن 


الاثتمان المحلى: 58. اف هف وه كزرل 1*4 
الايداعات المصرفية : يُفندة بحن عنضة ذه 
ايران: حككء لكك وله 
ايرلئد!: ححا كول باوم؟ 
ايشياما. ي: /08. سلاف كله 
ايطاليا: لاك دق لف كلف كوفى لاؤل 

17١ 4١5516 41 


(ب2 

بارء ر: ##/ام 

باراغواي: ##. 1م 

باريس : 477 

بال: امم 

البحرين: الاء ككل لكك عفكل مفك لاقل 
لاقل آأللاء فكثل *لاكال هذمكف 55ق, 
قكخرقفقف أأق كالأق هكأق ككق لدف 


١ف‏ كم كلت ا د 
البرازيل: ٠5لا‏ 54م 
براهيمي. عبدالحميد: .15١‏ 8/ا1. لات 1/48" 
بريادوس: 784 
لبرتغال: 8١5‏ 
برستون: 177 
بر وتوكول كاراكاس: 51م 


بروكسل: #لالاء الالال بالاسلى الالال ارك ار 
4ل" معلل كم كرنل حوكل وول 
8ك 28.417 

بريطانيا: 2.494 لاك كق 5ولل لاول كلق 
54ة. امم 

بريمن: هلالا الالال لالاثلاى ‏ عخا. الملل الرلء 
كلل لاحك قل مول" ححق أحق 
6 لا١اع‏ 

البطالة : ٠ه.‏ لهمت هلال 2.417 47ه 

0-5 رضن اعفد لظ نشد لضن 

بلدان الجماعة الاقتصادية الأوروبية: 49 ٠٠١‏ 

البلدان الاشتراكية: 011 كمف الف أءلل الال 
افد ذف 


البلذان الصناعية: كم 23٠١8‏ أنكق ألكف هللء 
كاك لال قل أسملء أكل اكلم 
خلال كلللء لاألالء ذللال كلكا دئال 
مذ «علل مهلل 54ق2 ككف لأكق 
قخرف الف و5هص ككلكت الات لاك 
ذلك كلالك لاللكى طلاك اعلاء زعلا 

البلذان العربية: الل الا “الال فم اذلل/ آل 
كعل هكل ككتث الاك اقلا لاقل 
لاقكق تككقا دقل فقل أكقلكء كدت 
يك 5 للد احلقد تقفة خحفد عضفة 
اق !255 “245 ٠هف4ء2‏ ١أهق.‏ مم24 
كاقل لأكق لمكى الاقف الاقف خلاق 
الاق وككآفص هلص الام راف ازيف 
#عف ككف االاف لاف كقف كحؤرف 
*6047 مقف "انك كوت فى الات 
الاك “الاك كلاكت ملاك ع'فىت ",مت 
فلكت كاملل :الا 

بلدان العجزر المالي: 2.147 5و1ء هثلء أكلء 
مركت ١٠ث“ل‏ ألكثف لأكق تكق ماق 
الاك /الاى. اامقء "8#م5. هلاص لاه 
#لاف لاف كوف الاف هلاف ينى 
ذعك ؟4فكك ١مك‏ اه لامك المت 
الح رتفت يضف 

البلدان غير المصدرة للنفط: .لال الال ##لاون 
#لاك هلال فلا 'اأقكف لأقلك ]دل 
خلال ككل لاكىق الاق هلاق /الاىق 
ا؟كاف قكام الام هكلام ايه 

البلدان المتخلفة: الم 6اثلل 24984 كاأكى "الا 
مك ملل كلكلا 

البلدان المصدرة للتفط: الم .٠٠١‏ ١٠(ك.‏ ككل 
لاكل الال الال عمف *#“ملء كدق 
همل كمل فقتل مكقلثف فأكلء كد 
نح ا ا ال يك لش 
ولالال “لال لالاه انك ]511 

البلدان العامية: لاه ولق ١للل‏ كلق لفقل 
ل ا لض تنشد تمفضة 
مدق الاك كلاق هلاق كلق قلاف 
كلاف فلص لام 5هدفف هلآاك ككلكل 
لالاك 548. "امك لمكت تكىت ملاى 


كلاى لالاكى قحك ١61لا‏ 


البلدان أنظر أيضاً الدول 


يفف 


بلجيكا: 44 فى ملل عون بروس 
بلومفيلد, ايسير: 4١١‏ 

بليز: 4م 

بناني, أحجد: 58٠١‏ 

البنك الاسلامى: 214١‏ 474 

بنك انترا: ١٠‏ 

بنك التسليف والادخار (الكويت): ٠١7‏ 
بنك التسويات الدولي: 118 


البنك الدولي للانشاء والتعمير: 787 4لالاء 2744 
كدلل اكالل كلف“ 'اكآف ملف كلف 
45" 

بنك صادرات أمريكا اللاتينية: 8144 

بنك عرب للتجارة الخارجية : ١6١ 0154١ .184٠‏ 

البنك العربي للتنمية في أفريقيا: 474 

البنك الكويتى الصناعي: 2١7‏ 

البنك المركزي التونسي: 58٠‏ 

البنك المركزي السوري: م1 

البنك المركزي العراقي: 7144ء .74٠‏ 710" 

لبنك المركزي الفر نسي : هه 

البنك المركزي الكويتي : 15147 

البتنك المركزي اللبناني: 1٠‏ /ا١؟‏ 

البنك المركزي لغرب افريقيا: 2475 لا4. ١4758‏ 
الاق "اك #مى2 24# ه1#؛. 5”#ق, 
الاي 46١‏ 58همق4 850 

لبنك المركزي الليبي: 7147 

الينك المركزي المصري: 785 ,8.١0-1591‏ 

البنك المركزي المغربي: 14٠‏ 

بنك مصر: ١7٠‏ 

بنك انظر أيضاً مصرف. 

455 4541 2.44٠ 2.276 بئين:‎ 

ماتيا رتان: هل ه “ل ملاء الا أكأكل 55قء 
0 556ذق "هق 24068 هق 41404 
نفيك 

بوغوثًا: .لاإ 

بولاك, جاجح :4ه 

بوليقيا: ا اا وم 

بيان جميع القديسين: /اه. 4ه 

ييترنء ات : لاه 

007 تقد ترسف اشنا لضن 

البيطار. نديم: 546 


رت 

تايوان: 4١ه‏ 

التجارة: لاك لااء اق كمه لان ملالى وبل 
حمق لالال مول كول “مل مهل 
0 158-هكل كللل الال بلأكل 
شد ترف بنش اغري 1 5111 
ا 58٠‏ اكامف خاام هلاص لاأكمى 
55 أاعك 58ت كهلل #لإاى وقلع 

- التبادل التجاري: “١‏ “لاك. (لال مول 
اقل قل 5قف مقف إلإاص وجوه 

- التدفقات التجارية : 455-/41غ 

التجارة الخارجية : يل على «١‏ لل عونل (ول 

اقل كدعل كحفهلث لاف كملا ورم“ بول 

اك 4ق 2/458 كك لالص هلام إلا 

حكك ككى الاى يقد 

تريفن. روبرت: هل 2.44 رك إلى لالاى ولا 
#ا١ل.‏ هحل لودل #ألل لاكلق ملقلا 
فلل لدل كخبظلل روسن ولسن سيمى 
/ا١؛ع. 2475١‏ 5هم ممص كزمص عجرنو 

ترينداد: ع2 اثام 

التضامن العربي: 1 

التضخم : كف لمك هلل الى وق قله عللل 
ذلك لاكل أكل لاملل حمل على 
حلفا للش علض تققد قف كف 
ودلا هلالا كمخلل حولل (إإوكلل كا 
ل ل ا ار فض الث 
028 لكك هلاه “لاوم "اوم مويف 
كف لقف لال كلك إلى كفوى 
كلا مقت لابيلر 

تقرير فيرئر أنظر فيرئر 

تقرير ماكدوغال: 788 

التكامل الانمائي: 2.18 ل/ا؟ 

التكامل الفكري الوحدوي: رفش 

التكنولوجيا: ١'لك‏ 58ت المت أملا 

تمام. عيد المالك : "املا 

التنمية : ل ١ل‏ لالز لالآى ا« إل لسرن الل 
ككل أعل أؤلء كع ممالل امه 

التتمية التكاملية: الا .ل إثل 9م 

١41١ 216١ 1855 التنمية الصتاعية:‎ 

التنمية العربية: 785 هلل ١ولل‏ لاهلا عر 
١م‏ 


774 


توباغو: #5 إلاه 

التوحيد السياسي : بام 1١‏ 

445 41( 244٠ 474 178 04175 توغو:‎ 

تونس: الال كلاك هلال حك لاحك خلك 
فحن لاحل كفل لل ارا كلل 
كلع ولو للك سرك وح بلس 
لاط الل ككقل فحق علاقء خؤرق 
لقى "افق كقق ندمف ليف ليف 
ولف ملف كلم عقن لزن كلت 
للى حفى ٠مى‏ أمى أامى زمه 


رث 


ابجيسين. ن: هه "4١‏ 
الثورة الصتاعية الثانية: 5517 
الثورة العلمية : .514 


الثورة الفرئسية: 419 


(ج)2 

لجارحي: فعيد على: لالاء ها الى 11ل ١5ل‏ 
الالال الال وهالل ككثثلل و١اك‏ 5ق 
ووى حكى لاثاه, اؤس هالا 

جامايكا: هلال لالم 119. تلك هاكا كلل 
غ6+“"ث كمه 

جامعة الدول العربية: هاكلل ه«الل 5كولل لا5لء 
ااكل الالال لكلل مالل ككلاء آل 
خالل لركق2 كأكق كلاق هؤك 568" 

"٠054 244 جريشام:‎ 

الجزائر: أعل مرككف عمل لفكت املكف معلقلك 
أل ككءلل أاأكال /الالا. علالاء هما 
:“2 "قف #ف#كقف خكق علاق. ١الاد‏ 
؟لاء. 4لائى. ”لاكى. 25844 ١ق‏ 7١ثق4‏ 
كقق نص لاعف ويدف ككتاف هلف 
كلف قلف كدت ١كللل‏ الاك ملك 
الكل الاك لقت كتأكقت متك افك 
57 565" 

الجماعة الاقتصادية الأوروبية: هلال هلال 5لاء الاء 
أت 0 ا نشد يتفض 025 شضردة 
مهم لاه 

جماعة شرق افريقيا: ٠٠١‏ 

الجمرك 

- اتحاد الجمارك العربية: ١7م‏ 


- اتحاد جمركي: ١ك‏ “اال لاوم 

- التعرفة الجمركية: 155. ١لالء‏ الال و" 

44١ 014١ الرسوم الجمركية:‎ - 

- الضريبة الجمركية: ١17‏ 

حمعية المصارف اللينانية: ه231 ٠لا‏ 

جنوب افريقيا: 48 

لحنيه الاسترليني : الى تدك الك خالل تلاك 
2 كرك #شلاك كلاكى لاا؟ 

الحنيه الايرلندي: 1115 

الجنيه السوداني: 18> 

الجنيه المصري: ه"1>* 

جيبو: 2.454 2444 اأك4ف "245 5568. رذق 
لت رشن ان 


رح2 


حسن. عز الدين ابراهيم: 7*5 24837 56351 1517 

حسيب. خيرالدين: 2.4 ١ل‏ ه"ال لاهلء اآأف 
مقف كذقم ماس انك للكت 506 

حسين. عادل: ال 5الل الام فألام 

الخحص. سليم: 215494 447 

الخمصي محمود: 1577 01496 4535:4458 ادف لزه 


رخ)2 

خطة بار: “لاما 

خلاف. حسين: 5919 

الخليج العري: فك للك لالاء كف كنك قلكء 
ملت أكلف هسثالل كنكل قنك ككل 
لكف لكل عخكف ككف كأقك "كك 
فول لاكلالء مال الاك لالاقء ٠18‏ 
ررق عققى لاأاذق لالاف شقكف للم 
ععرم لاسرم لاكفى "قف اف 0556 
وى الاك مككء قلا 

خياط. عامر: ”ا 716 

تخياطة. عبدالوهاب: اث الحضية تنمضت فض 


رد 
داكار: 5378 
الداغارك : و4 حقالك /إة" 
داهومى: 241١‏ 4759 
دبي: 5 
الدجاني» برهان: هل" أت الاء مكل «#ماء 


خف 


5ل مهل تمل لاملل لاض هم 


الدخل: “الل كك لاك أكتلكء كتككء ١أقء‏ 


“ا"لاجى الام ع لاف فلاف ١لىرش,‏ فشككء 


4 


درهم الامارات: 158 
درهم ال مغرب : 1/8و 


دمشق : /إ”7ا 


دوريات 


- مجلة الاقتصادي العربي: 7146 59١‏ 

- المحلة الاقتصادية: 585 

- مجلة الوحدة الاقتصادية العربية /551) 5٠‏ 

- المستقبل العربي 3174, *341 

- نشرة منظمة الأقطار العربية المصدرة لليترول: 578 
دو زمبرغ : نكسا 

الدولار: كلا هلل لال أت مهلا كلاء بالل 


للل على آل "الم كل لاضف كف أكق 


اق "لق كقق كك لاق للك كدق 
معلل كشعكف الل كتأك كاك ع كل 
لاكل لكك كخك كد لا١ثء‏ مالل 
لحف يضف اش شغد اعرد بنرضة 
الال الاثال للركلال. كلالاى اثرذ"اء ىم" 
كلل دولل أكثلل اث" دقف أدكق 
الك أدقل لاكلقف 5لقك لاذكء 8ق 
4 7ق ماقف مهف كفأكف كممى 
#أك سأكل الك لاك سكك لوأك 
الخد اع 6 6 اي بالخحة 
حرف 

الدول العربية: 23١‏ 14 8١1ل‏ لهاك هال 
ككل مكل كلكل "كل هلال 5ك 
/لا4؟ك 7514 إشلكل لادهكل اكلا ؟1لكل 
ذخككل الاك “الالكل هملاكال بالأال "امك 
لتيل نظ شد يلض نمفضة 
لاكلا. 2.518 الاك “اام ككف 54م 
كلاف لأس أاعك كحك لاعت مرحت 
كلل "خااأك لاك للخل و كد افك 
كاك “الاك لال لاك “لمت خضك 
كاك كك مءعم7ا 

دول الفائض: “الا 2.1154 5هلل. مكل لل 
“ةللء كاكك. ممكل لأكق الاقء /الاعء 
قلاق اكامئع, هلالض لالاف لكلاف 8م 
4ه هوت لاأكص هلاه لالاه. ححك 


تك الحح برف يها 


دول الكوميكون: ١٠لا‏ 7كلا 


الدول التفطية العربية: "211 هلااء 4لالء 
حعك الاك ككل ذأكق مفكق 
فكق علاقف الاق لالاقء 5١مه‏ 
43 كلام “لام مهف كات 
فلاك ميلك لالت لأككث الأ 


الاك ولا لاحت لحلا معلا 
الدول انظر أيضاً البلدان 
الدولة العثمانية: 2.586 هله 
الدوميئيكان: 88# +1 زومر 
ديستان, جيسكار: ١ع‏ 


ديل فال. جورج غونزاليز: « “ل *الا. الال 
الس #فيرد برلشة للضي لش 
ذكلل 5ه4. علاهف كلاه 7[قم6, 
0507 لادلا 

الديثار الأردني: 774 76" 

الدينار البحريني: .1١95‏ 184, هلا" 

الدينار الجزائري: 2154 56 

دينار خليجي: 10١6‏ 06ل لل لالال. 
وول اهل قلاه 584" 

الدينار العراقي: 4لالاء 7171 

الديثار العري الحساني: اث“ 8" 6ك 
5 أهعل هلل #"“كل كال 
4غك كوهلل ككلاء كفكللء الال 
ذللل “الالم. هزعء ككص ملام 
ك'أك كاكلكل “الاك لاك وكات 
كأك لاخأكل لرعك كحهك لكك 
فكت فكت لاك لكأت كلككك 
مكيى 08لا 


الدينار الكويتي: 154 017كء 
ديئار اليمن الديموقراطية: لان 


(ة) 


له 
حكق 
حاف 
الاك 
فده 


رفوه 
لكلا 
اطة 


ضح 


16 
ضف 
يي 
اطي 
343 
اك 
ىك 


#اكل مكك لاو 


الذهب: 5ل شلالء كلل لالاء يلال قلا عيض الى 


الى 
لوق 
ةا 


لالم كاقل 
5 ال ذال لآل 
احفاد اللسث يرث 
5١5 25١+‏ هلال هود 


ح# 5 


وق 
له 


(د2 
رابطة التحارة الحرة لأمريكا اللاتينية: مم 


لا 


ملق 
كال 
4 


ابلك 


ف انين سيد تقاية 
لال 1ل كت حدل للم 

الرأسمالية: لاكى “الال لالم 

الرباط : 7" 

الرفاعي, فائقة: أن على #الا الال 5مك للا 

الروبل الروسي: ؟0لاء 1" 

روسي. سلفاتوري: ون لاملا #الاطى 6411 
كك هاقء 5١9‏ 

روما: م١41‏ 

رؤوس الأموال: لكل لاللى لك اق كف ؤم 
فى هلا إلى محل الاك لحك كلك 


نايف الركرة 


لاجنف لل كي تي تحققة 
لكل كولاء ككككا الاك كلالاء لأخل 
حا“ ولس كاكلا طقق لاققف فق 
ولاق كلمق مخف كخذاه عحكثكت كعك 
لاحت كلت اكت لاقت كلات لكت 
07+١4‏ 

رؤوس الأموال العربية: #م 


الرياض: 14# 0ل اىلء 05م 
الريال السعودي: 2.188 508 56" 
الريال العماني: 16 
الريال القطري: ١١‏ 
الريال اليمني: ه"17> 


س2 


ساحل الاج : 2405 2.455 خ#8قف *5ق 25١1‏ 
15 

السحب 

- حقوق السحب الخاصة: كف كت 4لاء فلا 
"الى لا فق مق حثل لبك للك 


كلألل كتكال ملل ككل مكلك لكا 
يدث نُحنت اف لشت لحف أققت 
الال هالا اثلل لالالل. ككلء الالاء 
فلل لال 4٠4‏ أالق “الف ه58ق 
لاا لالاى. شكف تأخكص كأدنت الث 
لك لاك "كك مكتك فلات اكت 
كف 

- وحدات السحب الخاصة: 5م لاق 717١‏ 

سرجي: لاه 

السعودية: ١ل‏ الاىء “الا لأوكل كككف لأككلء 
حكل “مكل عذمك حقكثك كأكك كاك 
7يف ا للف تحضف تيت 


ذأككل "الال 15كق مفكق الاق كلاكآه 
لامع 245٠‏ أكقق ككل ملقق أدبف 
خ٠ف‏ كأفق ملف لالاف كاف “ااه 
لاه مكف كخصس “الك الاك “أت 
الاك #قلن لزأمىت شككا لاك بالاك 
04> 

سقويودا. أ.ر.: او لاذه 

سقباني. محمود: ١ل‏ لإالاىء هلك 5هكء 5واء 
مالل لاك الال أكأف لاأكلك. .45١‏ 
كوف مقف لالحف لاقم لاحك لاحل 
هو 

سلفادور: مام 


السنفال: 4195 2.5458 257"8 245٠‏ ١كك4‏ "115 
السودان: ؟*ثلل ١5ل,‏ كلاك الاك لالاك/ كلاق 


هلال كلال قلال علا الك لاما 
كلمل دقكف لكك تكقل عدللء ؟كك 
كل أللل ىقل فكثلالء مهالا 55ق4 
فحى الاق الاق “الاق ك4ذضقء لتك 
“4ع ككحى «دف اعدف كدف 5آافق 
ملف كلاف "لاه إآللا27ف أدكتكت لكت 
مأك الأك ”ثلك يتك أوك عفك 
امك 'اعلكل 4هتك ١أكع"‏ 

سوريا: ”ل ١ولل‏ لاهل رمث كخهل الال 
ولاق هلان كلاق لالالى عملت أمل 
لامك“ف خؤرك خحقلل قلا 'دلء 2765 
أزكل دكل “لكلل أككء ماك أكق 
فك الاق “الاك كذرقء كلق لتق 
47 55ق نف ادف ودف قلف 
وخف ككف «الاص لادتكت ولك ااآك 
الاك هلل يرقك افكت عدعك افك 
ا ١‏ 


أغرفى 


السوق الأوروبية الحرة: ١7١‏ 

السوق الأوروبية المشتركة: 38 لالاا. 55, 2117 
14 مكل لكك عرق الات قات , 
كلمت 

السوق العربية المالية: .ال اا "8لء 
للش ثك تشب يكن 

السوق العربية المشتركة: 145. الاكء. 4لاا, 
5 لالاقف ألمق مه 

سوق موازية: #الال. كلاق لالاكل ككل 50 


السويد: 15 


يلش 


اكة 


سويسر!: لاا كقثلل لاوم 

سويلم. رفيق: ولا. الاء الال “الى ههال للكت 
1 للف 

السيادة الوطنية: اه حل فق للا ممق 
كدت مم5 

سيرالانكا: 4 ١؟‏ 

سيكستوفسكي : قزم بالاه 

السيولة: كف لاحك كلمل املف لاؤاكدء خفكف 
لحك يجلث اح اك للش بحففة 
الاك مهلا 


الشبيبي. سنان: 5149 

الشرق الأقصى: 248 ١٠م‏ 

الشرق الأوسط: فى كلض عى للق دمل كلثم 

شرلالة. قاسم: 747 

شرماء ن.أ. : لام 

الشعوب العربية: لاه1. ١5ه,‏ 5844 

شعلان. عبدالشكور: الال 1ال لالاكء 7548 

شقير. محمد لبيب: ١ل‏ 7ك.ء “لل ال "اله 
وال عل الل الاك لكل ملف 
نض اضر بننضة غضة لض برركية 
فضك الث 7ل حش 

الشلن الصومالي: 76" 

41١17 شميث:‎ 

الشيخلي. صلاح : فنا 


شيلي: الم ووم 


(ص) 

الصاحرات: اف كلا ١٠؟لال‏ ههخال. مكق ١ك]ف‏ 
اا 55م فلام 1ف كلت 0 

الصرف: 568١١96-1ل03‏ «#للاء 5الاء اللء 414 
اح 

- أسعار الصرف: 15 الال #الاء 4ل 5 1# 
فق لاق لق اف يف هف قف حت 
اال هلك كت حت علا الاء هلاء لالاء 
لل الل بل لاق كنل ونكف أن 
لاككف كاكل يقل قلف كقلف مكل 
ككل لكل لحكل الاك الال *الالل 
كلال لالاكف "ملك كلك كلتك "تك 
لح لق اعفد لحف قفدت فقث 
أشفد بحفف شف اضف بلشد لكش 


حككل امكل خ#مكال قدثلل لاكلل تك 
امد ااشضد بررفضا شد نمض شضة 
يففة مغ كيد اند لطن اللضث 
١‏ دك لأادقث تأدق أأاق هلق 
كا ٠ق‏ اكلاكق 41# اق ث58قء 
ه46 لفكق “مق لامقف ااه 
4 1ه 55م خ1#ف 140فه 5قافض 
/ا255 654 ٠دوهف‏ إهضب/ “لهف همهم 
هع 664 نكف ككف مكف امف 
اف "اف كرف أقهضه مقف لاقم 
لحك لالألكى «ثا الت اك للك 
وعلى كلت ككى رمت كحت كللى 
لالاكت "541١‏ كك كأكقكت همهملا 

- الرقابة على الصرف: /ا1. 2.24 لاه ملاى الال 
484 445 3414" 

- قيود الصرف: 45 

الصكبان. عبدالعال: 5" 118. ##مل. 4م 
لشف اكر ب ريا ررك ا للك 
الرة لالش لالض لض اضف 
ملضشة نشد شد الحضة ارفضة تففرة 
معاف كلم ذؤم لاؤأف لمؤم 

صندوق أبو ظبي: 474 

صندوق احتياطي الانديز: ٠4لا‏ #417 1 مال 

صندوق احتياطي اوروبي: 7 

صندوق أمريكا الوسطى: 8544 

صندوق التعاون التقدي الأوروبي: 945 27558 
لاا ام“ الخ “مثا 5ق “ا على" 
لشي ال لق 

صندوق التنمية الأوروبي: 937" 1١04‏ 

صندوق التنمية العراقي : واء 

الصندوق الخليجي: 119. 7ل ١28‏ 

الصندوق السعودي : 34 

الصندوق العربي للانماء الاقتصادي والاجتماعي: 
مغك لكك "لكلل كنك ملك قال 
ادال سوال لكالل يكال فلالكل كدخل 
لا الا اا اتا 

الصندوق الكويتي: .4114 

صندوق التقد الأوروبي: اق عق فرك اتلك 
حكثلال عءق4. مدق الاقف 4١#‏ “”7ق 
يفن 


صتدوق النقد الدولي: 5ل هلل أث“ل 7هء وف 


يضف 


ولل لالاء لل تلا إلى لي لاف حمق 
فق كق لاق حك تق لايل لخادل 
ححك ألك كلف “لكل ت5آال ملل 
أكل آل همال لال هلال إفلالل 
“امكف ملك لاحك تلك للاء ملل 
ككلل ؟كلل خلال إاثخلال مكل وآأل, 
ادك هلل هلل كهدال ؤهدال 
لكلا أكككل الاككالء "الالال لاك 
لي 6 ايش لضت رفي بفضة 
يففة رقي رد ا اي 0017 
4ك" ع١لالال‏ الى لال كاقى ع#كلم 
4لاه 595, كعك. لأأكل كات لالت 
للك "الاك هشلاك لكالا همهفت اقىى 
كمك كلاى لالاك فلأ معمبلر 

صندوق التقد العربي: 22 3 ١ك‏ اك كك هل 
لالال كل اال كفل كدل لإعحلم لقنل 
ذال "انال ”اول ىقل 4ل 'امعلكل 
ان لف ير الل بكر نكرت 
لادثال عاثى الالال اخ ولاخ“ الل 
فيش ابحضة فضا بمفضة ححمفة يرت 
1لاق. "الى 2.44١8‏ مقف "لمق ه5_ف 
اه لاه ملاه كاد /9ا2.-هم5ة" 

الصومال: الاك كلال. هلال 54ال مفلل 4كق2 
ذكق «لاق “الاك كقذمقف أتقكف "تضق 
لاقع تف كنف كيلف ملف كلف 
٠كأكلك‏ الال لتك ارقك أكفتك عفت 
اعك "دل 564 


الصين: 714ه 
(ض) 
الضريبة : لاك معدلل 76 


رط 
'الطاقة: ١1ل‏ كلاك. ك4خ#, “7ق ١5م‏ 


(ع) 

العالم الثالث ع0 5" علاثلل لاحمى 5هللا 

العالم الرأسمالي : ل ا 

العالمى العربي: ؟ “ا علاء الاءى اق دقل للالء 
ولف للش انق يحرفا لالض ليلضت 
لال 208 2.5685 هسشكق “الف كلق 
حلام الاقف كفتققف ددنت كنت أحبلاء 
احففة 


عبامن. حمزة: 517 

عبدالرسول. فايق على: ال ومد,ت الالال كل 
تقضة -- وفك كف لامك فرعم 
5 لكك "كك 54ت" 

عبدالفضيل, محمود: 47١‏ 

عبدالله. اسماعيل صبري: 545 

عبدالله. حسين: 4لاك. 4لا" 


العراق: «٠‏ #الالل امل لاملل ذامل كذملء 
حكك ملال عامل ملك لمفمقك ككل 
للا ءءء أللل بالالا. رقت كا 
265 4228 455 ه#كقف ؟تكقا ٠ماق‏ 
الاك الاق لاق لمق كققق4 55١‏ 
«28. لاقك حتف أاخف كاعق كاف 
وقف كلاص كلاف "الام فمقص اكت 
أدك كلك الات الت تل سل 


نفل 

العرب: حول مال و ووم هلاق لحف 
4ه 

١54 العروية:‎ 


عفرن محمد عبدالنعم : ١ك‏ 

علىي. عبدا ممعم سيد: “لا 457 [437. 456ء 
لاى. الاك اق الاقف الاق هاف 
كلام لالاه قلاف انلف ”لاص 4*“تم, 
كلام لالاه ملام مف "ىك 04 

العمال: لالا. 21*14 14175 155 5ل ع١‏ 

العمالة: "الا 2.47 44 لمعل “الاق لاك 115 

العمالة المصرية: ١64‏ 


0 


عمان: الال 5١ل‏ أكالل “الالال 454 452 
كلف أاكق "كلق مكل لاحقق نف 
اف كام كلاه 'ثملل 5604" 

عمان: مال .لسن للم 

عمراناء عبدالرحيم: 2.7514 الا 2448 467. 8مك 
1:64 

العملات العربية: هلال 56لا اكلا لأولك ك7 
هد جين يرل تترل الح اي 
لكت ذكت حولت كاعلا 

العملة 

- توحيد العملة: 2.5١‏ ”اال هلل لاك كلك الاق 
؟خاه. “1ه 4055. 2.4528 مكف لاأكم 
ذلحن 


- السقف المسموح: إن 


برغرفىا 


- سلة العملات: غ78 هال كف لاه عق ا علال 
قعل أاسملكل لأاككاه لكل كمثل لاحت 
حاك ككل ك5كك الالالال كك كمل 
لالالا الالال الالال 2154 لالآث. ارهد 

- عملات صعية: ١م‏ 

- عملات ضعيفة: ١ه‏ 

- وحدة العملة الأوروبية: هلال 5ن «ث م فى 
كلى فق لك كاآثتل "لق مهفت كلق 
دحل مدل لاللى كلل لكأل ملالى 
سفت افا تحفضة الضة ايض 51 
كخلال "الال هطمنخال كمنل كم" الول 
"اقلل فللا 554" ادق 1# ومقل 
68 كدق لاحك أاكاق كاف 11# 
لاكق. لاقف كلاف كلل كلاق مكل 
6م ولام كمه 

عملة بديلة: 5م ٠‏ 

العملة الخليجية العربية: "ا 1/8" 

عملة السكود: 4١٠‏ 

عملة عربية موحدة: 8"الال كلل لكا اله 
«لالا. الالال خركلا 405١‏ دحك لاحك 
#لاكل للكت لاقت 5316 


عملة مشتركة: 247 ١ل‏ لالت ملاء 4آالآاء 6ققء 
6ه هوف لأأم, ؤت ١ه‏ 
عملة موازية: لا" 45. لاه رهف أت هت كك 
كلك علل لالكلف فلل كل خلال 
لاكق ١,اى‏ الاقف خرلف كقف كدو 
العملة الموحدة: ,.1٠68١ 2.١49‏ 2.484 8ده 
العملة الوسيطة: 256 5737 
العملة انظر أيضاً النقود 
عيسى , شاكر موسنى: ا" قلاه لاه 
4 
غنتر. جون: همل “ا١٠٠. ١١9‏ 
غنيمة محمد: 158٠‏ 
غواتيمالا: “ا 1وسمل ولاه 
غيانا: 4 54م 
غيئيا: 47١‏ 


رف 


فاويلء روبرت: اوه 
الفائدة: 64؟ى هق كق اكاك 5*لق ثلاكا خ*"ماء 


غخخل لاحك عقل "قل كدل ائر 
بال يي الشة احلضية للضي يفضة 
لالط الطشة لكر رض 07ت 
ك5" 455 485 لالاف 5ف 4ه 
الاف كلاف ملاه فلاف عقف امم 
و#عكل أأاك لالت يأك لاك كتلقت 
555" ولاك "الاك 5119 

فراتياني» م: لاه 

فرنسا: هل كق. كتكل مالل تخلل كوت 
لاقلل ؟”17١ئء‏ 2.557 58اقف 24755 أ"”قى 
1ق 48:. 2458 ع١هقى‏ "هق ه44 
6ع ناه 

الفرنك البلجيكي: 526 ١ؤثلاء‏ ولا 

الفرنك الجيبوتي: ه58 

الفرنك السويسري: 247 2.48 ٠١9‏ 

فرتك غريي افريقيا: 2417١‏ 2478 2445 مه4 

الغرنك الفرنسي: 2154 فك الال ٠‏ فلا 2458 
4+٠ 4‏ 2.445 24558 اليدال كدق 
لشف 

فريدمان. ميلتون: /51. م94 

الفكر العربي: 51, 741 

الفكر النقدي العربي: 5+1 4م لال1؟ 

فلسطين: 74؟. 86؟ 

فتزويلا: "ا ؤاص اله 

الفوائض: لمك فق يقل لمكقك ألكل قل 
لي ادقن 

الفوائض الالية النفطية: 18# 165ل لاهاء “الال 
++ كثقل 5١اكل‏ “قل 5قتل شوك 
لمالا #اخا لاهىقف 15#-خئظم لكف 
1 آغرف امف أ'كتا "دك قكدك 
هحى "لات فلت أكك كك م70 

فورلئج. ف: 45 

445245١ .54٠ 8"؟.‎ 2.1١15 فولتا العليا:‎ 

فولكر: ٠م‏ 

فيرئرء ب : ىن “اللا لاسا جرهم 

فليمتج : 4م ”وفص كدف 5614م هذه 


2 
قرار بريمن أنظر بريمن. 
قرم جورج: لفك اث برنفة يف 


القطاع الخاض: 2ف ذلك اقكلء ١كلء‏ وكلء 
ليف 


تارف 


القطاع العام : ال ل 21 اتا 

قطان. انطون سليمان: 8 15517 

قطر: الى لاككل #أقل "الالاء. 555. هكقء 
لاق 5لاك» قكذىق ١5ثق‏ ثاقق لأأق 
تتض انف 5ك٠أف‏ لال(ف يأف لاعف 
الاك "لا ات “اك "م" 


قناة السويس: 1 
القيسي . فوزي: 1 560ل قهدال ككل + 


فكع 


كارليء ج: “لاس 

كتب: 

- أبحاث في الاقتصاد السوري العربي: 4078 

- أيعاد الاندماج الاقتصادي العربي...: 2456 
دلاىف إلالى ملا" 

- الاتجاه نحو التكامل الاقتصادي. . : /75137 

- أزمة التنمية الاقتصادية العربية: 2541١‏ 544 

- استخدامات عوائد النفط العربي...: 2158 
قف 

- الأسواق المالية وأهميتها. . . : 5417 

- الاقتصاد العربي أمام التحدي: 510/8 

- التعاون النقدي العربي. . . : 4774 

- خطط التئمية العربية . . . : 45١ 2450٠‏ 
مه 04546 ١ه‏ 

- دراسات في اقتصاديات التفط العربي: 5451 454». 
١ك,‏ الاك كمع 

- الدينار الخليجي : الفكرة والتطبيق: 5417 

- العلاقات الاقتصادية بين البلاد العر بية: #*77. 1/1١‏ 

- مشكلات الاقتصاد الدوني المعاصر: 15" 

- الملامح الرئيسية للأقتصاد العربي. . . : 5817 

- من التجزئة الى الوحدة. . . : 546 

- ميزانية النقد الأجنبي. . . : ه/31 

- تحو نظام اقتصادي عالمي حديد: 5م" 

- التفط والوحدة العربية. . . : ١/ا4‏ 

- الوحدة الحسابية العربية. . . 4/ا5» 5417 

- وقائع وأبحاث مؤتّر اتحاد الاقتصاديين العرب: 451١‏ 

كجه جي. صباح: 1144 

الكراون الداماركي: 5م ١وم‏ 

كند!: 44م 

كتن. ب.: 2018 ٠وف‏ 4هم 

الكواري. محمد سام: +6 


كوردون. و.: 2868١‏ ١5م‏ موده 

كوريا: 15٠9‏ 14م 

كوستاريكا: لل 4م 

كولومييا: #الاسال .وبل الى علالا. إلاة 


الكويت: الال ككل. لاكلء مككل ملهكف لاقكث 
خححك ككل ادل اد خا ١أأوك‏ 
ج5كل *الالل كيكق همكقكف أكقفا ملا[ 
فذق أاكثق "كلق لاأاكلق تدقف أعق 
كءق كاف شاف قخف '_اك كلتل 
“الاك الاك الاك تؤي”ى لامي بالا 


كيئز: قد همال لال 


- الفكر الكينزي: 14 
- المذهب الكيتزي: 48. وهه 
ٍِ مشروع كينز: 4 

)20 
لاهاي: ووس 


لبنان: 8ل #ب"أل أاكل علاكق إلاكث هلال 
كلمل كلك لاق“ ذفكقكا كتكلء أكثل 
1 للق اعفد سند بررنشة 
#الالا 4584 لالاقء 5ق عقكء أتق 
لاقف هحقى لاحقق كلكحق لدف آانف 
5ه هام كام الاك هثات 4م50 

لجنة العشرين: كه "لل لا١لء ١١9‏ 

لجنة ماكدوغال: 474 

لحنة مونيه : #ا/ا7 

اللغة الانكليزية: 4 

اللغة العربية: 2.1١١‏ 7ؤه 


لندن: الال بالك لاك ملا ملاك 


لوفانت: 114 
لوكسومبرغ: *40. 418 
لولارء ميشيط : *56 


ليبيا: مهلك مكلك ملالل علكف حقك أللء 
00 4 فككقل الاك كلاكف هلاق 
فحمف أقل اقل كلق دءفق ادق 
علف كلف قلف خلف كلاف 5؟لل 
شا اا را 

الليرة الايطالية : 784 ١‏ فلا و للء 511 

الليرة السورية: 78" 

الليرة اللبنانية: 2717١‏ 78" 


وظظ(ظظ", 


رع 


الماجد. ماجد: 5م 

المارك الألماني: الى هف ودن لألكا ملالا 
لال لكل زوفل لالع 

ماسيراء ريئيه: هخ“ كان االاى الا هالا كا 
«الاسل اللى الف هلق كلق لألق 
ل لل لي الف 

ماكدوغال: 484*. 5714 

ماكلوب. قريكز: 2.4١‏ 5ق 47. 0ه 4ه عت 
كك حىق كدى زميى لام لاه 

ماكينون, ر.؛ هف 5٠وقف‏ إوف 4مه 

مالي : لشف 

مانيفيكو. ج : ب 

متولي. هشام: 474 

المجلس الاقتصادي والاجتماعي العربي: 08م 

المجلس الأوروبي: وبصن برص ببس اعون 
الكل الل كرى لالف, حل وى 
عع #اء5, 4١4‏ 

مجلس الدفاع المشترك: 5517 

مجلس النقد لأمريكا الوسطى: 741 

مجلس الوحدة الاقتصادية العربية: .١45‏ ”5اء 
شف بي اك لض فض 3300 
أشن 

لمجموعة الأوروبية: فى ١‏ #اى ودلل لام 

مجموعة الأنديز: لاك 494" 51" 54" 

محافظو البنوك المركزية في الأقطار العربية: 
شن يل تن بنش لل خضرت 
ا الل ل ا 1 
4 16ت ود 


عجوت رفعت: هثال لااثال الالا. م68ق ملا 

المخزومي. عبدالواحد: 5ل ١0ل‏ , لالالا. فمءلال 
5-3 

المدخرات: لاقل شدلا ك4كك الاك 8كلء 
لحف ترف شن 

المدفوعات: #7 245 454. 2.44 هكاكف 5ه 
مدل كاسلل "الاكل الال ملل لكان 
نض لض انس ليث اللي لخحضتة 
495 تلاق الاق هقف ك4قف أكف 
ملام .ود 

- الاتحاد العربي للمدقوعات: #ا 6خ الا 
لات 540 


- اتحاد المدفوعات: الل "١‏ 044 اف #ص أت 
حك حك الى الل عمقل لكتف أفق 
كلق لاقف كلد 

- اتحاد المدفوعات الأوروبي: 244 4ه لهمت فت 

َف 

اتحاد المدفوعات العربي: 2.359 2.15٠‏ 41ل كلت 

3545 

- ميزان المدفوعات: “الا 1ك أض ك4ق اق 
ل 0 د للد تحقت” 
لعل أاكل عسملل علالل الال اقلا 
ققد قف بف تي برقي 
كقكلء لأكل ليوا عهكال لأهل مدت 
لكلل لكك كفوكلل مزرل لامك كلك 
لك تيد تقضد لكضة اضدة 
لجس فس تفضا الحمسة يرثن ك5 
21024 يبحت لضف فض 51 
(ه14 فكف حكف الاقف كلاق ملف 
فلاف كلام الام جحت حلت الت 
كاك فلت كلت كلاى امت ١1د‏ 

المدفوعات الخارجية: 510-417١‏ 

مراف أحجد: 88م 


مراد. صدقي: كن 


مرسيء فؤاد: ول ١ل‏ لاالء الال اال 
/300”. 5دفق لاككت قلاى كلاك الكت 
كحك 54ك ا الال لللال الال معلل 
كخلال معلاكء قشعلل ١الا.‏ اللاء األال 
#الاء هالال 5الال لاالالى ممالا 

مركز دراسات الوحدة العربية: 4. 2٠١‏ ١ك.‏ 7لء 
ولك لأوكل 4كعثلء كحك "اللا 

مروزةقء علي: حدقا 

المصارف التجارية: عمف 48ل حدقلا للك 
لاقل 5ك ادل تدل مقا لاق 
4ك !499 #"24 55خ 

المصارف الدولية: 53/4 

مصارف الكويت: ١717/‏ 

المصارف المركزية: “اه 4ه, لاهى الاء فلاء اقء 
هق كك كدحلك لاحل لالل ال 
ألالكل انل *خ"“ل لالاك خقخكف لكك 
عؤلال اأذكلل اتدل الال كخال للمل 
ذكالال. :"ل 55ل هو"نل لاملل مم 
لضت فد تحضة مسد اتير نالو 


هرف 


الكل لاو 
ككل اق 
لضت اورفية 
ادك كأك 
07 

- اتحاد المصارف المركزية: 216٠‏ ١م؟‏ 

المصارف المصرية: ١١9/‏ 

مصر: 2154 07اى 
الاك الال 
ثلاك فلال 
الك 
أككل كك 
لحف رةه 
أكق 5ق 
4»؛ 44١‏ 
كنمف مدم 
ذلاف هلام 
افك اين 
فففى 


- السياحة: الال 14٠‏ 


له 
لشي 
لضفه 
57 


فشن 
فده 
ا 
ددس 
قفة 
ل 
ع2 
ك1 
14م 
ا 


ا 0 


أمدئن 
6ع 
امه 


60 


لام 
ةلال 
امل 
حول 
يففة 
ا 
فقة 
1غ 
هلام 
ىت 
اد 


المصرف الألماني الاتحادي: 4م .وم 
المصرف الأمريكي للتكامل الاقتصادي: 711١‏ 


مصرف التصدير بأمريكا اللانينية : نهنا 


مصرف: التنمية الكاريبي: نض 
مصرف روما: 4م" 


مصرف السودان : 


المصرف العقاري الكويتي : وكا 


"4 


مصرف غرب افريقيا للتنمية: ها4 


مصرف نيويورك: /اهما 
مصرف هامبر وس : 5917 


مصرف انظر أيضاً بنك 


١7 : المصطلحات‎ 


المصطلحات الاقتصادية: 7ه 
مصطلحات علمية: ١١‏ 


مصطلحات نقدية: 541 


مصلحة النقد العري: 3 ١1‏ 


معاهدة 
معاهدة 
معاهدة 
معاهدة 


ال مغرب : 


قرطاج: 


لددينا 


اكع 
/ا 
فيفك 
كت 


ممكء 
هلالا 
/ضملء 
وادللل 
الحقة 
اي 
قفي 
لثم 
كلم 
يفده 
1ت 


ماعء 
لي 
كلام 
6 


لحن ل 
كلال 
لحي 
يي 
5 
فضة 
ك2 
اده 
؟لعم 
لضن 
65 


التكامل الاقتصادي لأمريكا الوسطى: ١3م‏ 
رابطة التجارة الحرة لأمريكا اللاتينية: ١م‏ 
روما: 5٠‏ 


الاك كلا ملاكىء اذللل لاملا خلاء 


5 لاوألء 8ولء 
ال للش 
92 455 5ق 
قف 455 لاقق 
6145 قاف كاف 
ل ض ا 20020 
؟دى 65> 

المغرب العربي: 5178 

المفكرون العرب: 017 

المقاصة 

- غرفة المقاصة: ه. الا 
يلت برنيارة 


65 لادى هلاق لامك 6١4؟‏ 
سج نظم المقاصة : تففة انرس برض نين 


لمقدسي. سمير: 
لق أشضضة 


للك ايت 


ككل 


لاعلا. ١ألاء‏ مالا 
المكسيك : نفو انار اشر كرا 


مندل. رءأ.: 6١‏ 
/ا*هم اذه 
المنذري, سليمان حميد : 


انه 


ع1 


منظمة الأقطار العربية المصدرة للبترول: 4/ا4. 
منظمة التعاون والتنئمية الاقتصادية: ١ه‏ 
منظمة الصحة العالمية: 949 


منظمة الكات: 8لا 


مؤتمر التجارة والتنمية الدولية (الانكتاد): 


اكاك /المع 


مؤعّر القمة العري الحادي عشر: 808”. ١كالان‏ 


كثام. "5١54‏ 
المؤتمر القومي (/1454): 


1١44 


موريتانيا: الال ١لالاء‏ ه2748 2.455 4هق, 


في ال 
آمم معفم 
لكك الاك 
؟'دت” 5604" 


١ 
6515 
"24 


المؤسسات المالية: 1817 5١17‏ 


ططة 0 
الال الالال 
ف و3 ة 
9ه ك5ءعمفض 
8 عألكت 
0605 موي 
إضضة انإيرضرة 
ينضة اخضة 
لامكل لإقل 
أمكلل ككل 
61 8ه 
1 6ققء 
2*5 4م 
68> «دقكء 


مؤسسة الاستثمار الكاريبية: 55" 
مؤسسة بارتي مورغان: +1١8‏ 
مؤسسة التعاون النقدي في أمريكا اللاتينية: 717٠١‏ 


مؤسسة التكامل النقدي: 


مؤسسة التنمية للأنديز: 


يضرف 


فين 
١‏ 


لي 
الي 
004 
مم 
يفت 
أفت 


اطاية 
لمضة 


٠ لاء”‎ 


6ل 


الة 


اا 


6 


فئلضة 


0 
لحف 
فنى 
ل 


مونيه. جان: 019 “الام 

ميد ج.أ. : 

- تحليل ميد: 2.694 4٠٠‏ 

ميديو. الفريدو: ه “#ا. 25١8‏ ٠56ى.‏ اقف قذمف 
لوف لاقف "قف ككف لاقف لانت 
0 

ميردال: /ا١/ا‏ 

"4٠ ميلر:‎ 


23) 

نتدمائز : ملام 

النشاشيبي . حكمت شريف: هل/اى. 91 

النشاشيبي. كريم: 1١‏ اث“ هل 'الالل لاؤلك 
ا دل 5دلل لاد وإرحاى أيل 
لكل كال لكل كلل كالول اواو 
لاق نكل اكلم ع لاف الام ممعم 
وذى هعىت للكت [أالاء اث 


نظام بريتون وودز: 6ل قلاء كل كل ءذلك 
«لاكلل "الالال كلالا. كملا ممك 5قئمى 
كمم عمال هملاك كلا الجر 

النظم البير وقراطية: 44> 

النفط: 2,0 عم الل لال كضل شق عذل. 
لل كاأكال كال “ل كك ترقاء 
لعل الكل لاككنف الاك "الاق عمقل 
امل كلتل أاكلكل ملقلا كقألك 65ل 
مالل رودلل كلل الال 6فك قعل 
وه*ل "الاي لا"25 24555 لشكقف ككق 
الاق هلاف كذقف لاألف "الام 55م 
484 هخامف ثلاف لاكض لإامرف مقرم 
قرف اخص #أقف عيقص «دحكل كلك 
لكلل لالأكى « لاك كدقكل كتهىت كلات 
الاك كلاكت كلاك فلأاك المت "511 

النقود 

- الاتحاد التقدي: 247 /419, 454 ٠ف‏ لاف وف 
ل ول بررلكاة لخحضة بكست شضة 
١‏ 

- اتحاد نقدي اوروبي: 7/4 81/1 

- اتحاد نقدي عربي: 6ه 

- اتحاد نقدي كامل: #الاء 88 

- الاتحاد النقدي لغرب افريقيا: لم 8500-4175 

- الاحتياطي : ولا كلل الال عض أض الى لل 


كف كلق لاق ذل معلل لأدلم عدلل 
ل ا ا ف 2 ا 
كيل اللا تمده احلشدة مض خضة 
"لاو لاقم ككف علاف فأفى أله 
_- الاندماج النقدي الكامل: 5 “الا .هلا 4517 
- التبادل النقدي :85ل لاملل الردلل 71١‏ 
- التبعية النقدية: 219 ٠١‏ هملاء ١لالا‏ 
- تجمييع الاحتياطي : كق 44 آف زف الل 
مه الاف "لاف 'اغمم 5.01١‏ 
- التعاون النقدي: 21١4‏ 25 15. كف“ كمل 
ث0 متك لض فس 
التعاون النقدي العربي: 986-.قك موك قؤأكء 
نا ترتشا لايك لحست 01 
55١‏ 


0 التكامل النقدي: لم "لال قل مهلك كل لال 


حل كل مل الل الل 5ك شك 5ك 
الال اخ“ #طل "ل اك “ف 5ق4 لاذء 
للم أت “لت شت كل للاء ملت 
بر اك ل لات مسي 
لاكا خ“الالل لالارل اخالال خوك كك 
لالحلا ككل هاثلء اث“ لاللل ككل 
الالطى ككل كلل علا الا ملالا 
حلم مث" ا حدق مدقل كدق 4517 
8 0 لاأقق “5ق 3ل امه 
اعاف لالاف لاف كللامف "قف /اضزم 
ادم *اهده,) 5ه6م ه#دق لاؤةق, مهمه 
نكف لكف تيكف مكفقص ككص لاكم 
امف عقف كمف لامف االأض2 لاؤاه, 
4 ا1-ه 5ت "الا" 


- التكامل النقدي الأوروبي: 2١5‏ 42 “الام-ه475, 
341 

- التكامل النقدي الجزئي: #كا. 75 قا الاء 
اق "اق اه خف زرف حك لكت مل 
عل "همىك فى كمت لمملا 

- التكامل التقدي العربي: 4. 2.4 .٠١‏ ١لء‏ هلء 
لالاى ذلك كال لالم خالل كللء قال 
نشد بحلضد كسد يذ يت الكرة 
لال "الاسم ولا الامع. لالاى. طلاقء 
مق لاذقء ااخام ##م هلومع بإمطمهى 
له- دحت لاحت ولاك لاكتد ألا 
لد لكا 


لينف 


- التكامل النقدي الكامل: 5لا 2.54١‏ 47. ام 
ااهل 15ت علا هخ عامط وى لازره 

- التنسيق التقدي: 35 كل مكل لاف مف 
الاة. 545 

- التوحيد النقدي: 214 74( 8"( 1كلل "املء 
نا يضف لحف بتي بكترا رفير 
7م 559١‏ 

- توحيد النقود العربية: ه"ا١,‏ 4"اال مه١‏ 

- «الثعيان»: 48. هف ؤهى ح ف إلإاث ال لالاسط 


والالا الملل لالاى كرفت ابن 
- السيادة النقدية: 1ه حل فى لأ عبى #بل 
ألاكف 568ل ميل كاد لودل عمل 
الك ا لضا يفف اقرف الضك 
1 
- النظام النقدي الاقليمي: 8/ا-١١1, ١١١.٠١5‏ 
- النظام النقدي الأوروبي: متك هلاء اف مف 
كل عق افق "اق عق حنلق ونل 
هودل لخدلل كحدكثف أكلل ملاقل له 
اث اش لحف رف اعحضشة خية 
“الا "طغ-ه17ق ظاهه كهف رهم مم 
كم علامف مهملاف لالاق كمف بالا 
ثلاك كذمى لاحك يكأكى كقو 
- النظام النقدي السوري: ين 
التظام النقدي العالمي : ولاسكدلن #أدلل. الل 
خكك الاك لكك لالاكل ملال عامل 
2.5١‏ "““الاه) 5لاك2 لالاك. لإلمكى 
فلمك للك كالملا رهنل 


- النظام النقدي العربي: 5517 5415 

النظم النقدية العربية: إلا 014-1117 774 

- النقد الأجنبي: 18ل 41ل ههلل كقدك مكل 
لاكلك الاك الال "الال لالأكء ملالا 
ذلالك كلل معزلا ك4كك على مع 
أشضد اس اا يي ري الم 
لاقف فؤذق ككق الاف عحكث للأللى 
لالاك عشقك خ“"“مىك مله 

- النقد العربي الموحد: 21495 5من الالال 7719 

- النقد غير المربوط: 795( 84كلل عل فلك 

الال اول ه16١‏ 

لنقد المربوط: ١75‏ 

- الوحدة النقدية: 2١5‏ 5ل م "ا. 544 

الوحدة النقدية العربية: م 2444 فقا همد 


1 


النقود انظر أيضاً العملة. 
التمسا: 814 

51١٠ .4348 455 247١ النيجر:‎ 
619 نيجيريا:‎ 

نيكاراغوا : “0# 54م 

نيوز يلئدا: ىم 44 

نيويورك: 7ل 4لاكء 5/4 


رهم 
هابرلر: 4هده 
هاشم. جواد: 1. ١ل‏ مم 
هاميورغ: ٠4ل‏ 1.4 
هجرة المهارات: ٠م8١1‏ 
الهند: لال كلاه 
هنداروس > ## 1م 
هولندا: وى ولالل ورسن جو بوس 
هيرش.2. ف. : دهم 


رو 

الواردات: اف الاء الال “الال هلال لالاق 
قلال علك ككل لالال مرمف مدقن 
١م‏ كاكف “اام كلاس هلاق ووقص 
عكف ككف موف إلان 

واشنطن: ٠لا‏ 

وايت» هاري: ه4”> 

وثيقة «اروثا»: 71١6‏ 

وحدة السوق الأوروبية: ٠و‏ 

الوحدة العربية: الالا. خملل “لام 444 

الوحدة العربية الخليجية: >0١‏ 

الوحدة المصرية السورية :)1851-١1988(‏ هما 


الوطن العري : الل الاك لالاك. ازلك قل 
لال لاملل أكلث الل هلل مول 


ككلل كاك الااء كحك لف لاف 
احق كاخل "امكف ككف لطم كلاف 
كقف آأكف ككم الاق إلاقص امف 
خف كرف وف مقف روعت كلت 
الكل افك لاهتا “الاك فلاكى كحت 
ليلا 

الودائع : ةلال 5٠٠١‏ 

ولد بوي. اسلمو: ه. 408 

الولايات المتحدة الأمريكية: 74ء الم كاف كللء 
كى عق اق وبل محلل لاملل ونك 


خرف 


حفعل عكل أكلل ع الل الالال بول فال ألم“ كذل تأقل أأاك أككل 


حدم كوس لاوى لق كلف لالم 0 هولء ككف حفكق بقق لكف ككققل 
+ لأكق لشكق لالاه كأكت مشلاىى وحق 8١اق‏ كقكاق انف ١٠اف‏ ككاض 
كلاى لالآلك كفلالى لاقت مق ا الل لل يفك فيضنت 
ويتمان, مارينا: 4هه., *#ده 54ت 4؟ك ع٠عك‏ أاعك ؟سهكت ه586" 
ويليامسون. جون: 6ل هلل اك 5ك ٠ف‏ كم اليمن العربية: «لالل لال هلاق امك كم 
الكل يليت الث لت لحت لحت يفن ا ال ليد اسك بررئشة 
كمكل حلك كك ككك لحل ول “الالال هلل ككق ككف لالاك) 4945 
5١‏ 455 "4587 رهق لالاه 8وم أوىئ 5قق4 مقف إعف لعلف ماف 
لقف قف لاقف كفت لامك مم حك اعلد قدد يشلد ل لمات 


(ي) وى" أهدمك اقحت 50644 


الين الياباني : فك ال تدك كلك اال 


اليابان : فى كلق 5هخل لإاؤلل لاجكقء كلاق معلا 
يورودولار: 2,351 قلاكق 184 7١9١‏ 


اليمن الديمقراطية: ”لل الال إلالء هلالء 


ّْءةئآ* [”,ع 


هذا الكتاب 


يضم هذا الكتاب الوقائع الكاملة ( البحوث والتعقيبات 
والمناقشات ) لندوة « متطلبات التكامل الاقتصادي العربي في 
المجال النقدي » وهي الندوة التي نظمها مركز دراسات الوحدة 
العربية بتمويل من صندوق النقد العربي .» وعقدت في أبو 
ظبي في 4>” - 57 تشرين الثاني / نوفمبر .198٠‏ 


وشارك فيها أربعون باحثاً ( تسع وعشرون باحثا عربيا 
واحد عشر من الباحثين الأجانب ) من أبرز المتخصصين في 
القضايا الاقتصادية ‏ النقدية العربية والدولية. 

إن هذا الكتاب يشكل أول مرجع عربي يعالجح موضوع 
التكامل النقدي بهذا القدر من الشمول في الأدبيات الاقتصادية 
يتضمن من بحوث وتحليلات لوضع مفهوم واضح وتخطيط 
علمي سليم لعملية التكامل النقدي العربي. 


مركز دراسات الوحدة العربية 


بناية و سادات تاور  »‏ شارع ليون 

ص . ب : ١١-5601‏ بيروت - لبنان 
تلفرن : 8١1641 - 8١1١687‏ - 817174 
برقياً : ( مرعربي » 

تلكس : 7389١4‏ مارابي 


